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A l'occasion de ce rapport annuel, la Société est 
heureuse de vous présenter son nouveau logo. 


“Euro Disney“ désignera notre entreprise, 
symbolisée par son logo associant le préfixe Euro 
avec Mickey Mouse et la signature de son 
créateur. Ce nouvel embléme aux couleurs 
éclatantes traduit la créativité et la magie Disney. 
“Euro Disney Resort” englobera l'ensemble de 
cette destination de vacances. 





“Euro Disneyland” est le terme qui évoque avec 
le plus de fidélité l'expérience unique que vivront 
nos visiteurs dans le Parc a Themes dont 
‘inauguration est prévue au printemps 1992. 
Pour cette raison, nous avons décidé de lui 
réserver ce nom. L’ Euro Disneyland Hotel 
marquera l’entrée du Parc a Themes Euro 
Disneyland. 


// sera proposé au cours de l‘Assemblée Générale 
d‘adopter “Euro Disney S§.C.A.” comme nouvelle 
dénomination de la Société. 


The Company is pleased to present its new 


logo on the cover of this report. 






Euro ISNED 





“Euro Disney” conveys the essence of our 
enterprise. The new logo combines a bold Euro 
with the quintessential Disney symbol, Mickey 
Mouse, and the distinctive signature of his 
creator. With its striking new colors, it 
symbolizes Disney magic and creativity. 

“Euro Disney Resort” conveys the concept of a 
complete vacation destination, and is the name 


of the overall project. 


“Euro Disneyland ” is the name that best 
evokes the unique experience to be found in 
the Theme Park we plan to open in the 
Spring of 1992. We have decided, therefore, 
to reserve this very special name for our first 
Park. The “Euro Disneyland Hotel” will 


grace the entrance to Euro Disneyland. 


The General Meeting on February 4, 1991 
will consider a resolution to change the 


Company's name to “Euro Disney S.C.A. ” 
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MESSAGE 





MESSAGE 


PRESIDENT’ S 


Chers actionnaires, 


Comme vous le savez, notre métier est de 
transformer les réves en réalité. 


Depuis le jour ot Walt Disney a révé d'un parc 
magique ol adultes et enfants pourraient 
s'amuser ensemble, nous avons commence a 
construire des Parcs a Themes ol ce réve est 
devenu réalité pour des millions de familles. Tout 
débuta, en Californie, puis nous avons grandi en 
Floride et au Japon, pour enfin arriver en Europe. 


Si notre réve s'‘inspire d'une idée tres simple, sa 
réalisation releve d'une organisation complexe et 
requiert un investissement total de la part de nos 
“cast members“. S'il est vrai que le degré 
supréme de la sagesse consiste a donner a ses 
réves une dimension telle que l'on ne les perd 
jamais de vue, nous aurons alors fait preuve de 
sagesse en construisant dans un premier temps, 
29 attractions, six hotels, un golf de 27 trous, un 
camping et un Centre de Divertissements. L’Euro 
Disney Resort sera en définitive une destination 
de vacances complete offrant un choix 
incomparable de divertissements. 


Aujourd’hui, je suis heureux de vous annoncer 
que nous sommes pres d'atteindre ce réve; un 
réve que nous partageons avec vous. 


Sur le site, quelque 80 grues ont tournoyé au 
cours de la période la plus intense et plus de 

5 000 personnes travaillent actuellement sur 
‘ensemble du chantier. L’'année derniére, la ou 
nous ne pouvions discerner que des 
terrassements, des fondations et des arbres, 
s‘élévent aujourd'hui les structures des 
principales attractions du Parc a Themes et des 
hdtels, l'ensemble préfigurant |’envergure 


considérable de notre Projet. 





Dear Shareholders, 
Our business is building dreams. 


Ever since Walt Disney first dreamed of 
a magical park where adults and children 
could have fun together, we have been 
building — first in California, then in 
Florida and Japan, and now in Europe — 
magical parks where Walt Disney’s 
dream continues to come true for 
millions of families from around the 


world. 


Our dream began with a simple idea, 
but its realization requires complex 
coordination and the cooperation and 
teamwork of thousands of dedicated cast 
members. If it is true that wisemen 
dream their dreams big enough so they 
never lose sight of them, then we have 
been wise indeed, for our dream 
encompasses 29 attractions, six hotels, a 
27-hole golf course, a campground and 
an Entertainment Center, and that is just 
the beginning. The Euro Disney Resort 
will be a total vacation destination 
offering an unparalleled choice of 


holiday entertainment. 


Today, I am pleased to report that we are 
well on our way toward achieving our 


dream, which we share with all of you. 


More than 5,000 workers are currently 
on the site where, during the peak 
construction, more than eighty cranes 
were in operation. Where last year we 
could see little more than foundations, 
earthwork and trees, now stand the 
structures of the major Theme Park 
attractions and the hotels, revealing the 


scope of our massive project. 





Chaque “pays” du Parc a Themes Euro 
Disneyland prend forme. Dans “Frontierland”, la 


mise en place des rochers artificiels commence a 
faire pointer vers le ciel les sommets de “ Big 
Thunder Mountain”. Les rails sont en place et 
les premiers essais se dérouleront bientét. Déja, 
la forteresse de “ Pirates of the Caribbean “ 
menace “Adventureland” du haut de ses 
fortifications. Au coeur de “ Discoveryland ”, et 
pesant plus de 14 tonnes, les énormes poutres 
de la structure métallique de “Vidéopolis” se 
profilent dans le ciel telle une sculpture géante et 
futuriste. De méme, le tracé de “Main Street, 
U.S.A.” est visible de la gare jusqu’a la place au 
centre du Parc. Enfin, “le Chateau de la Belle au 
Bois Dormant” commence a se dresser a 
entrée de “ Fantasyland”. 


En dehors du Parc a Thémes, |'avancement des 
travaux est aussi trés impressionnant. L’Euro 
Disneyland Hotel frappe par sa majesté. L’Hotel 
Santa Fé est déja un village du Nouveau Mexique 
et I'Hatel Cheyenne donne réellement l’impression 
de se trouver dans une ville du Far West. 


Robert Fitzpatrick 
Président-Directeur général, Euro Disneyland S.A. 


Each land of the Euro Disneyland Theme 





Park has begun to take on its own 
distinctive shape. In Frontierland 
rockwork caging reveals the peaks of 
“Big Thunder Mountain” where the 
tracks are in place and ride testing will 
soon begin. The “ Pirates of the 
Caribbean” fortress looms over 
Adventureland, and the enormous, 
14-ton girders of the Videopolis structure 
jutt out like a gigantic, futuristic sculpture 
in the heart of Discoveryland. The 
outline of Main Street, U.S.A., is visible 
from the train station to the Central 
Plaza. And “le Chateau de la Belle au 
Bois Dormant” is beginning to rise at the 


entrance to Fantasyland. 


Progress has also been impressive in the 
Resort area where you can already sense 
the grandeur of the Euro Disneyland 
Hotel and feel the pueblo atmosphere of 
the Hotel Santa Fe and frontier ambience 
of the Hotel Cheyenne. 








Our work is by no mea 
the site. All over Europ 
world — designers, engineers, artists, 
craftsmen and other specialists are 
lending their talents to the progress of 
the project. The Mark Twain 
sternwheeler and the Molly Brown side- 
wheeler are under construction in 


France; artificial tropical foliage is being 

















Notre travail s’étend bien au-dela de notre site 
de Marne-la-Vallée. A travers toute l'Europe et 
dans le monde entier, architectes, ingénieurs, 
artistes et artisans mettent également leurs 
talents au service de notre Projet. En France, 
deux bateaux a aubes, le Mark Twain et le Molly 
Brown, sont en cours de construction. En Orient, 
des feuillages tropicaux artificiels sont fabriqués. 
En Allemagne, de nouveaux effets spéciaux sont 
concus et, en Italie, les véhicules des attractions 
de “Fantasyland” sont assemblés. Notre équipe 
responsable du film de “ Circle-Vision” s'est 
rendue en haut de |’Arc de Triomphe pour filmer 
les Champs-Elysées de nuit avant d’aller dans le 
nord de |’Ecosse mettre en scene des séquences 
de la guerre Anglo-Ecossaise. En collaboration 
avec le London Chamber Orcherstra et Vincent 
Price, nous avons aussi réalisé des 
enregistrements pour lattraction “ Phantom 
Manor’. 


Si nous avons pu franchir autant d’étapes cette 
année, c'est grace aux talents extraordinaires et a 
la compétence de nos équipes. Grace a ces 
professionnels de la Magie Disney, nous sommes 
confiants en ce qui concerne la maitrise des 
coits a venir et nous approchons, avec sérénite, 
de l’ouverture du Parc, prévue au printemps 
19982. 


Gérer des budgets n‘est pourtant qu'une partie 
de notre travail car, a nos yeux, gérer nos 
équipes est aussi une tache prioritaire. A la fin 
du mois de septembre 1990, notre équipe 
comptait 1.200 personnes issues de la plupart 
des pays européens et, a |’ouverture, nous serons 


philosophie Disney. 


fabricated in the Orient; new special 
effects hardware is being produced in 
Germany; and Fantasyland ride vehicles 
are being manufactured in Italy. Our 
Circle-Vision crew has been to the top of 
the Arc de Triomphe to film the 
Champs-Elysées at night and to the 
Scottish highlands to film a re-enactment 
of the Anglo-Scots War. And we’ve 
recorded sound tracks for “ Phantom 
Manor” with the London Chamber 


Orchestra and Vincent Price. 


What we have been able to accomplish 
this year is a true testament to the talents 
and efforts of our remarkable team of 
professionals, all dedicated to creating 
the quality entertainment experience for 
which the name “ Disney” is renowned. 
Thanks to their efforts, we are 
progressing toward our planned opening 
in Spring 1992, and we are confident of 


our cost controls. 


But managing budgets is only part of our 
task; managing people is an equal 
priority. At the end of September 1990, 
the Euro Disney cast totalled 1,200, 
representing most European nationalities. 
By Opening Day, this number will reach 
12,000. 


As we move forward toward that day, 
one of our highest priorities will be the 
recruitment, selection and training of 
these cast members. By training, we 
mean not just learning technical skills, 
but, above all, understanding the Disney 


philosophy. 


This can best be acquired by actually 
working in a Disney environment. 

For this reason, by Opening Day 

27() managers and supervisors will have 
been trained at Walt Disney World, 
Disneyland, and Tokyo Disneyland 








La transmission de cette philosophie ne pouvant 
se faire que dans un environnement Disney, 
deux cent soixante dix cadres et chefs d’équipes 
sont envoyés en formation a Walt Disney World, 
Disneyland et Tokyo Disneyland, non seulement 
pour vivre eux-mémes la tradition et la qualité de 
‘accueil Disney, mais aussi pour mieux 
comprendre ce qu implique, chaque année, la 
venue de millions de visiteurs. Simultanément, 
plus de 200 professionnels et vétérans du monde 
“Disney” travaillent actuellement en France aux 
cotés de leurs homologues européens, afin de leur 
faire partager leur précieux savoir-faire, acquis 
tout au long d’années d’expérience dans les 
autres Parcs Disney. 


Ces programmes de formation nous permettent 
déja, et bien avant le jour de l’ouverture, d’avoir 
un encadrement qualifié et parfaitement préparé. 


Notre campagne de recrutement entrera dans sa 
phase la plus intense lorsque le Centre de 
recrutement Euro Disney ouvrira ses portes au 
mois de septembre 1991. En six mois, nous 
embaucherons pres de 10.000 “cast members“ 
tout en maintenant un taux de sélection tres 
élevé. Chaque candidat sera évalué, non 
seulement en fonction de ses compétences, mais 
aussi de son amabilité, de sa gentillesse et de 
son sens du contact. Tous les nouveaux “ cast 
members” suivront ensuite un programme 
d'orientation a l'Université Disney ou ils 
apprendront les traditions de la Société et le réle 
qu'ils auront a jouer sur scéne et en coulisse. 


Le travail d'équipe qu’implique la réalisation du 
Projet Euro Disney s’étend au-dela de notre 
Société. Les pouvoirs publics francais continuent 
a jouer un role primordial. Les travaux des 
infrastructures régionales, primaires et 
secondaires progressent réguliérement. La qualité 
et l'efficacité avec lesquelles les pouvoirs publics 
ont respecté leurs engagements ont grandement 





firsthand not only our traditions of 
quality and friendly service, but also 
learned to appreciate the operating 
requirements, scope and business volume 
of our vacation resorts, as well as the 


high level of guest expectations. 


Concurrently, more than 200 veteran 
Disney managers and professionals are 
working in France alongside their 
European colleagues as counterparts, 
sharing valuable know-how gained 
through years of experience in our other 


Disney Theme Parks and Resorts. 


As a result of these programs, today we 
already have a well-trained, skilled 
management team in place, well in 


advance of Opening Day. 


Our peak hiring campaign will begin 
when the Euro Disney Casting Center 
opens in September 1991. During six 
months we will fill approximately 
10,000 cast member jobs while 
maintaining a very selective, applicant- 
to-hire ratio. Each applicant will be 
evaluated not only for his or her ability 
to do the job, but, most importantly, for 
his or her friendliness, warmth, and 
genuine liking of people. All new cast 
members will attend orientation 
programs at the Disney University where 
they will learn about the Company’s 
traditions and about their roles in our 


show and on the team. 


The team effort involved in the Euro 
Disney Project extends beyond our own 
cast. The French public authorities 
continue to play a vital role in the 
realization of this enormous project, with 
work advancing steadily on all regional, 
primary and secondary infrastructure. 


The quality and efficiency with which 








contribué a l’avancement de notre Projet. Nous 
leur en sommes particuligrement reconnaissants 
et au nom de la Société, je tiens a leur en rendre 
hommage. 


La famille des Participants apporte également a 
notre Projet ses ressources nouvelles et son 
pouvoir de créativité. Cing sociétés sont venues la 
rejoindre cette année, portant aujourd'hui a neuf, 
le nombre total des Participants. Ces sociétés, au 
profil dynamique et leader dans leur domaine, 
présenteront des attractions, des services, et 
d'autres activités aux visiteurs d’Euro Disney 
Resort. De plus, elles collaborent déja avec nous 
a la réalisation de campagnes de marketing dans 
toute |Europe. 


Dans les mois a venir, nous allons sans relache 
faire connaitre a travers l'Europe, le concept du 
“Resort”. Plus qu'un Pare a Themes avec 
quelques hotels adjacents, Euro Disney Resort 
sera une destination de vacances, offrant un 
éventail complet d’hébergements, d’activités 
sportives, de boutiques, de restaurants et de 
spectacles variés. Chacun de ces éléments sera 
traité selon un theme choisi, offrant ainsi des 
vacances uniques en leur genre. 


Notre métier exige que l'on puisse réver et 
planifier longtemps a l’avance. Ainsi, bien que 
nous soyons au milieu de la construction de notre 
Projet et que nous nous préparions a accueillir 
nos premiers invités, nous avons déja sélectionné 
les équipes pour la conception et la réalisation de 
notre deuxiéme Parc a Themes, les Disney MGM 
Studios-Europe. En complément de la Phase I, 
une proposition formelle pour le développement 
de la Phase II a été soumise aux pouvoirs publics 
francais. Nous espérons avancer l’ouverture de ce 
deuxieme Parc, de 1996 comme cela était prévu, 
a 1995 voire 1994. 


these public parties have delivered on 
their promises has greatly contributed to 
our progress. For this, we can only offer 


our compliments and appreciation. 


Also bringing creative thinking and 
resources to our project is our Participant 
family, which has grown by five this year 
to bring the current total to nine. In 
addition to presenting services and 
attractions in the Theme Park and other 
activities for Euro Disney Resort guests, 
these high-profile, dynamic companies 
have already begun working with us on 


marketing campaigns throughout Europe. 


In the months to come, we will spread 
the word extensively about the Euro 
Disney Resort concept. Much more than 
a Theme Park and several adjoining 
hotels, the Euro Disney Resort is a 
complete vacation destination offering 
accommodations, sports activities, 
shopping and dining opportunities, live 
entertainment, and more — all in themed 
surroundings carefully designed to create 


a total entertainment experience. 


Our business requires years of advance 
dreaming and planning, and so, even as 
we continue the construction of the 
project and prepare to welcome our first 
guests, we have already selected the core 
design and management teams for our 
second Theme Park, the Disney MGM 
Studios-Europe. Complementing Phase I, 
a formal proposal for the development of 
Phase II has been submitted to the 
French public authorities and we hope to 
accelerate the opening of the second 
Park from the previously announced 
1996 to 1995 or possibly even 1994. 


Also, the decision has been made to 
develop a new office complex on the 


Euro Disney site to house the European 


Enfin, la décision a été prise de construire un 
ensemble de bureaux sur le site Euro Disney. II 
sera le siege européen des filiales de The Walt 
Disney Company dans les domaines du cinéma, 
des disques, de la télévision, de la vidéo et de la 
distribution de produits sous licence. 


Et ce n'est pas tout. Nous avons méme 
commencé a réfléchir sur le concept d'un 
troisiéme Parc; vraisemblablement un EPCOT 
européen pour l'an 2000. 


Planifier, construire, former est notre travail de 
tous les jours, mais nous ne perdons jamais de 
vue notre objectif: créer un lieu féerique ou les 
visiteurs de tous les pays et de tous les ages 
viendront pour s'amuser en famille, en un mot, 
pour se divertir. 


Depuis |’ouverture de Disneyland en 1955, nous 
avons toujours transformé nos réves en réalité. 
Tous les membres de la Société se joignent a moi 
pour vous remercier de partager avec nous nos 
réves et nos succes a venir. 


Ko th ptr. 


Robert Fitzpatrick 
Président-Directeur général 
Euro Disneyland S.A. 


PS: Je ne peux manquer, a cette occasion, de 
vous inviter a vous rendre a l’Espace Euro Disney 
sur notre site, a Marne-la-Vallée. Dans un cadre 
original inspiré de “Fantasia”, vous découvrirez, 
grace a des maquettes, un film 35 mm et un clip 
vidéo sur l'avancement des travaux, les 
merveilles qui vous attendent a I’Euro Disney 
Resort. 


Venez nous y retrouver pour jeter un coup d’ceeil 
en avant-premiére, sur le monde enchanté que 
nous vous destinons. 


headquarters for The Walt Disney 
Company’s film, television, video, 
records and consumer products 


subsidiaries. 


And that’s still not all — we’ve even 
begun to think about the concept of a 
third Park — perhaps a European 
EPCOT for the year 2000... 


Yes, today we are building a dream. And 
as we plan and construct, as we design, 
train, assemble and manufacture, we 
never lose sight of what we are 
ultimately working to create — a magical 
place where people of every country and 
every age can come together to enjoy 


and celebrate and simply, have fun. 


Since Disneyland opened its doors in 
1955, we have been successfully 
transforming our dream into reality. On 
behalf of all the members of the 
Company, I thank you for sharing in our 


enduring dream and our future success. 


[<a 14 per 


Robert Fitzpatrick 
Président-Directeur général 
Euro Disneyland S.A. 


PS I would like to take this opportunity 
to invite you to visit Espace Euro 
Disney, located on the Marne-la-Vallée 
site. In a whimsical structure inspired by 
“Fantasia,” you will discover the 
wonders of the Euro Disney Resort via 
detailed model displays, a 35-mm film, 
and a regularly updated video showing 


current construction progress. 


Please join us for a glimpse of the magic 


to come. 





Construction de “Main Street, U.S.A.” vue de 
Euro Disneyland Hotel. 


As seen here from the Euro Disneyland Hotel, 
Pee ner ssr Poke “Main Street, U.S.A.” is taking shape. 


ta Wa ae > 
ANA (i) ht AF AS" 


rc; v7 - 
—~_ 
——-—-- Ber 


elt OMe 


a 
. > 


sf ae ai) Ss 
>. =¢.. PRE 


—-- 


. | rps wea eee 
bal | lay 


Aad t 


EG 


<5 - 
a he 


‘ sty? | 
aS at 


MARY AD, Pai 
Wi s }, 


is 
t 
se? yet 


— be 
s ° 4 . 

Un tdaer apt owabeacasen , he 
4 an t ter, ii 

Pep ites 

Fae | dg 7 ' ‘ ’ . 

pes ‘ier eA dts 4% SELL A ol add Nt tlotentaie ce) Ts eee 

‘ +4) ra eh ee) ' A Selon bab) Oy Au babes byl 449% 

SE DO eT RN ae BPA ities) 

. 7 - oreig / ile DA My, rs / y Avie my r aoe F 
eat ts 1 ot? ; a ‘s As Ly Lae eet i TAL *% TT a. Ae, 
hh, LEROY UPL ET RPS Baga 

, Oe ad y ; tate ‘ j. +o" 
HOE ft GD 


hese we Mili T oe ¢ 
PSO Liang! 

. . ” 

of 


bed 





RESORT 


> 
Lu 
z 
Ww) 
a 
.e) 
ie 4 
| 
uu 





RESORT 


EURO DISNEY 


THE 





L'Euro Disney Resort sera en Europe la 
destination de vacances la plus diversifiée et la 
plus complete qui soit. Pour les familles qui ont 
toujours révé d'un lieu de vacances idéal — 
comprenant des activités pour tous les goits, des 
attractions pour tous les ages mais aussi des 
logements confortables et une grande variete de 
restaurants — l'Euro Disney Resort sera vraiment 
le lieu ou il faudra se rendre. 


Idéalement situé au centre d'un réseau de 
moyens de transport, l'Euro Disney Resort sera 
relié a Paris par le RER et aux réseaux routiers 
francais et européen par l’autoroute A4. En juin 
1994, l'ouverture de la gare TGV viendra 
compléter cet ensemble de moyens de 
communication. 


Au coeur du Resort se trouve le Parc a Themes 
Euro Disneyland qui a été présenté en detail dans 
le Rapport Annuel de 1989. Dans les cing 
“pays” de ce parc, les visiteurs pourront vivre 
des aventures uniques. Au coeur de ce royaume 
de la magie et de |'imaginaire, ils voyageront 
dans le passé comme dans le futur. 


La magie ne s arréte pas aux limites du Parc a 
Themes Euro Disneyland. 


L'Euro Disney Resort proposera un choix de six 
hotels uniques en leur genre et offrant une 
diversité de styles qui refleteront parfaitement 
‘Amérique. Chaque hotel offrira une gamme de 
divertissements ainsi qu'un choix de restaurants 
et de boutiques, le tout dans un décor permettant 
aux familles européennes de découvrir une région 
ou une période de l'histoire américaine. 


Le theme illustré par chaque hotel n'est pas 
seulement traité a travers l’architecture du 
batiment et le décor intérieur. C'est tout un 


environnement qui est créé autour des visiteurs. 


Vue aérienne d‘Euro Disney Resort avec le Parc 4 Thémes 
Euro Disneyland au premier plan. 


An aerial view shows the Euro Disney Resort with the 
Euro Disneyland Theme Park in the foreground. 


The Euro Disney Resort will be Europe’s 
most complete vacation destination. For 
vacationing families who dream of what 
the perfect resort might encompass — 
recreational opportunities to suit every 
inclination, entertainment designed to 
please all ages, comfortable 
accommodations and a variety of dining 
possibilities — the Euro Disney Resort 


will soon make the dream come true. 


Ideally situated at the hub of a vast 
transportation network, the Euro Disney 
Resort will be linked to Paris by RER 
(regional express metro) and to the rest 
of France and Europe by the A4 
expressway — and, in June 1994, by the 


high-speed TGV train network. 


At the heart of the Resort lies the Euro 
Disneyland Theme Park, which was 
presented in detail in the 1989 Annual 
Report. In the Park’s five themed lands, 
visitors will embark on a series of unique 
adventures — journeying back to the past 
and ahead to the future, through the 
realms of adventure and fantasy, and 


into the world of the imaginary. 


Beyond the Euro Disneyland Theme 


Park, the vacation magic will continue to 


enfold. 


The Euro Disney Resort will provide 
accommodations in six unique hotels 
offering a sampling of the wonderful 
diversity of styles which truly reflect 
America. Each hotel will offer 
recreational activities, in addition to 
shopping and dining opportunities, all in 
distinctive, themed surroundings 
allowing European families the 
opportunity to discover American places 


and periods. 


Theming will be reflected not only in 
each hotel’s architecture and decor, but 
throughout the guest environment. Each 


element is carefully selected — from the 








Des costumes portés par le personnel jusqu‘au 
choix de la végétation, en passant par le mobilier 
et les menus proposés, tout est refléchi avec 
attention afin de composer une impression et un 
effet d’'ensemble. Concues pour recevoir des 
familles, les chambres des hotels de |'Euro 
Disney Resort seront aménagées et meublées 
confortablement pour quatre personnes. Un 
service chaleureux et digne de la qualité Disney 
sera de méme offert a tous nos invités. 


Les hétels 

Euro Disneyland Hotel, le “vaisseau amiral” de 
‘Euro Disney Resort sera un trés élégant palace 
de style victorien. Ses salles de réception ainsi 
que plusieurs de ses suites offriront une vue 
panoramique sur les “pays” du Parc a Themes. 
Le rez-de-chaussée de cet hotel de tres grand 
standing servira d’entrée au Parc a Themes Euro 
Disneyland et donnera sur “Main Street, U.S.A.” 
qui évoquera également le début du siecle. 


L'Hotel New York recréera l’attrayante ambiance 
de New York aux portes de Paris. Il est composé 
de cing tours de neuf étages qui rappellent les 
gratte-ciel au coeur de Manhattan. Elles sont 
flanquées de deux ailes moins élevées. L'une 
évoque les maisons typiques de Gramercy Park et 
‘autre rappelle les “ brownstones “ a New York. 
Le theme sera mis en valeur par une patinoire 
extérieure évoquant celle du Rockefeller Center. 
Avec son centre de conférence totalement équipé, 
l"Hétel New York offrira un lieu privilégié pour 
les congrés, particuligrement au cours de la 
basse saison, équilibrant ainsi la fréquentation 
saisonniere. 


Le Newport Bay Club offrira aux familles en 
vacances le cadre d'une station balnéaire dans la 
plus pure tradition de la Nouvelle Angleterre, doté 
notamment de grands espaces avec de 
magnifiques pelouses “a |'anglaise” et d'une 
promenade le long du lac. 


Au milieu des bois et des riviéres, l'hotel Sequoia 
Lodge évoquera les chalets rustiques des parcs 
nationaux américains. 


costumes worn by the staff to the 
landscaping, furnishings, and cuisine — 
to harmonize and create an overall 
effect. Designed with families in mind, 
Euro Disney Resort hotels will feature 
rooms sized and furnished to 
comfortably accommodate four guests 
and will offer friendly, Disney quality 


service. 


The hotels 

The Euro Disneyland Hotel, the flagship 
hotel of the Resort, will have the look 
and feel of an elegant, Victorian palace. 
Its public rooms and many guest suites 
will provide a panoramic view of the 
landmarks of the Park. The luxury 
hotel’s ground floor will serve as the 
entrance to the Euro Disneyland Theme 
Park and Main Street, U.S.A., which will 


also reflect a turn-of-the century theme. 


The Hotel New York will bring the 
vibrant excitement of New York City to 
Paris’s doorstep. The central, nine-storey 
structure will evoke the midtown 
Manhattan skyline, flanked by two lower 
wings: one suggesting the row houses of 
Gramercy Park for which the city is 
famous; the other recalling the 
brownstones found throughout New 
York City. The theme will be enhanced 
by an outdoor skating rink a la 
Rockefeller Center. 


With its fully-equipped facilities, the 
Hotel New York will be a prime location 
for convention groups, particularly 
during non-peak periods, rounding out 


seasonal occupancy. 


The Newport Bay Club will offer a 
family vacation experience in the grand 
tradition of a New England coastal 
resort, with spacious grounds featuring 
manicured lawns and a lakefront 


promenade. 


Set amidst streams and woods, the 


L'Hotel Cheyenne transportera les invités dans 
une ville frontiére du Far West avec son véritable 
“Saloon”, son village indien et une aire de jeux 
dans un fort construit en rondins de bois. 


L’Hotel Santa Fé, aux murs d’adobe plantés dans 
un paysage désertique évoquera, quant a lui, le 
Nouveau Mexique. 


L'ensemble des hétels de l'Euro Disney Resort 
offrira tout un choix de boutiques, de restaurants 
et d'installations sportives telles que des courts 
de tennis, des centres de mise en forme, des 
piscines couvertes et en plein air, sans oublier a 
proximité, un golf de 27 trous dont le parcours 
sera parsemé de lacs, de chutes d'eau et de 
larges bunkers de sable. 


Le Davy Crockett Campground 

Pour les personnes qui désirent redécouvrir la 
nature dans un environnement paisible et un 
cadre boisé, le Davy Crockett Campground 
proposera des bungalows dans un décor évoquant 
le temps des trappeurs et des premiers colons. 


Le Centre de Divertissements 

L'Euro Disney Resort offrira également un Centre 
de Divertissements sans comparaison. Les 
batiments situés pres de l’entrée du Parc a 
Themes sont recouverts d'un revétement 
scintillant en inox. Ils abriteront des 
discotheques, des bars et des boutiques, ainsi 
que des restaurants recréant l'atmosphere de la 
Californie, de la Floride et du Mid-West 
américain. Le soir, les visiteurs pourront assister 
a un diner-spectacle inspiré des représentations 
qui sillonnaient l'Europe au siécle dernier et 
mettaient au scene la vie du Far West. Sous un 
dais de lumiéres, le Centre de Divertissements 
sera le véritable coeur de la vie nocturne d’Euro 


Disney. 


L'Euro Disney Resort est véritablement un 
nouveau concept de vacances et de loisirs qui 
sera offert a des millions de familles. 





Sequoia Lodge will evoke images of 
rustic lodges found in United States 
National Parks. 


The Hotel Cheyenne will transport 
guests to a frontier town of the Wild 
West complete with a Western saloon, an 
Indian village and a log fort play area, 
while the Hotel Santa Fe will evoke 
visions of New Mexico, reflecting its 
distinctive, adobe architecture and 


desert-themed landscaping. 


The Euro Disney Resort hotels will offer 
an array of boutiques and dining choices, 
as well as tennis, health spas, and open- 
air and covered swimming pools — and 
nearby there will be a 27-hole golf 
course featuring lakes, waterfalls, and 


large sand bunkers. 


The Davy Crockett Campground 

For guests seeking a peaceful retreat and 
an opportunity to rediscover nature, the 
Davy Crockett Campground will offer 
wooded sites and trailer homes in a 
setting reminiscent of the land of settlers 


and trappers. 


The Entertainment Center 

The Euro Disney Resort will also have a 
unique Entertainment Center. Located 
near the Theme Park entrance, a 
gleaming stainless steel shell will house a 
disco, a country/western bar, a sports 
bar, and boutiques, as well as restaurants 
offering Californian, Floridian and Mid- 
Western dining experiences. A dinner 
show inspired by the Wild West shows 
that toured Europe one hundred years 
ago will offer lively entertainment, and 
nights will be even more dazzling as 
thousands of lights will twinkle overhead 


forming a sparkling canopy of color. 


The Euro Disney Resort will introduce a 
new concept in holiday entertainment to 


millions of families. 





Facade de l'Espace Euro Disney inspiré du film “Fantasia” 
Situé sur le site 4 Marne-la-Vallée, ce centre d'information 
présente le Projet dans son ensemble. 


Within a “Fantasia” inspired structure, the Espace 
Euro Disney preview center, located on the Marne-la-Vallée 
site, presents the Euro Disney Project. 
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Mesdames, Messieurs, 


Nous avons l’honneur de vous présenter notre 
rapport de gestion pour |’exercice du 1" octobre 
1989 au 30 septembre 1990. 


Forme et objet social de la Société 

Euro Disneyland S.C.A. est une des deux 
“Sociétés Pivot” prévues a la Convention pour la 
Création et l’Exploitation d’Euro Disneyland en 
France, conclue en 1987 entre The Walt Disney 
Company d'une part et la République Francaise et 
différents organismes publics d’autre part. 


La Société a pour objet social principal la 
construction et |’exploitation de la destination de 
vacances Euro Disney. En tant que Societe en 
Commandite par Actions, la Société est gérée par 
son gérant, Euro Disneyland S.A., qui est une 
filiale indirectement mais entierement détenue par 
The Walt Disney Company. 


L'autre “ Société Pivot” est Euro Disneyland 
S.N.C., une Société en Nom Collectif, qui sera 
propriétaire du Parc a Themes Euro Disneyland 
dans le cadre d'une Vente en Etat Futur 
d’Achevement (VEFA, deécrite plus loin). Euro 
Disneyland S.N.C. louera le Parc a la Société et 
le lui revendra ultérieurement pour une valeur 
résiduelle prédéterminée. La S.N.C. est gérée par 
un gérant qui est également une filiale 
indirectement mais entierement détenue par The 
Walt Disney Company. 


Activité de la Société 

Construction 

Au cours de |'exercice, la construction de la 
premiere phase du Projet a continué. Cette phase 
comprend le Parc a Themes, six hotels, un Centre 
de Divertissements, le Davy Crockett Campground 
et les infrastructures et aménagements 
correspondants. La Societé a annoncé, en mai 





Ladies and Gentlemen, 


We are pleased to present to you our 
management report for the accounting 
year from October 1, 1989 through 
September 30, 1990 


Structure and corporate 

purpose of the Company 

Euro Disneyland S.C.A. is one of two 
“Owner Companies” provided for in the 
Agreement on the Creation and the 
Operation of Euro Disneyland en 
France, signed in 1987 by The Walt 
Disney Company, the French Republic 
and other public parties. 


The Company’s principal corporate 
purpose is the development and 
operation of the Euro Disney Resort 
complex. As a “Société en Commandite 
par Actions” under French law, the 
Company is managed by its Gérant, 
Euro Disneyland $.A., which is a wholly- 
owned, indirect subsidiary of The Walt 
Disney Company. 


The other “Owner Company” is Euro 
Disneyland S.N.C., a specialized limited- 
purpose partnership, which will own the 
Euro Disneyland Theme Park under a 
“Vente en Etat Futur d’Achévement” 
(“VEFA”, described below), lease it 
back to Euro Disneyland $8.C.A., and 
ultimately re-sell the Park to the 
Company at a pre-determined nominal 
price. The S.N.C. is managed by a gérant 
which also is a wholly-owned, indirect 
subsidiary of The Walt Disney 
Company. 


Activity of the Company 
Construction 
During the accounting year, construction 


continued on the first phase of the 


1990, une augmentation de 15 % de la capacité 
du Parc a Themes. L’ouverture de la premiere 
phase est prévue au printemps 1992 et la 
Direction du Gérant pense qu’en fonction du 
calendrier actuel de construction, cette date 
devrait étre respectée. 


Le cout total de ces éléments de la Phase | est 
actuellement estimé a 22 milliards de Francs et 
la Direction du Gérant est satisfaite de l'efficacité 
des procédures de maitrise des coits de la 
Société. 


Trente-sept entreprises européennes travaillent 
sur la construction du Parc a Themes. Tous les 
contrats ont été adjugés sur la base d'un appel 
d‘offre. En ce moment, plus de 2.000 travailleurs 
participent a la construction du Parc a Themes et 
ce chiffre devrait doubler en 1991. 


Des fournisseurs en Europe et aux Etats-Unis 
sont en train de fabriquer les éléments de décor 
et les équipements des attractions qui sont 
nécessaires pour mener a son terme le Projet 
lorsque le gros ceuvre sera fini. Nous sommes 
actuellement tres satisfaits de leur qualité, de 
leur cot et de leur calendrier de production. 


Environ 1.100 travailleurs représentant plus de 
70 entreprises travaillent actuellement sur les 
chantiers des hétels et du reste du Resort et 
construisent ensemble plus de 300.000 metres 
carrés de batiments. Dans son ensemble, le site 
Euro Disney constitue le plus grand projet privé 
de développement de loisirs en Europe. 


La plupart des travaux d'infrastructures relatifs 
au Projet sont coordonnés par EPAFrance en 
collaboration avec la Société et réalisés par les 
pouvoirs publics. Plus de la moitié de ces 
infrastructures des maitres d’ouvrages publics 
pour la Phase | a été achevée en septembre 





Project, which comprises the Theme 
Park, six hotels, an Entertainment 
Center, the Davy Crockett Campground 
and related infrastructure and amenities. 
In May 1990, the Company announced a 
15% increase in the capacity of the 
Theme Park. Phase I is scheduled to 
open in the spring of 1992, and, based 
on the current program of construction, 
the Company anticipates that this 


schedule will be met. 


The total cost of these elements of 
Phase I is currently estimated at FF 22 
billion, and management is pleased with 
the effectiveness of the Company’s cost 


control and budgeting procedures. 


Within the Theme Park, the construction 
work is being carried out by 37 
European contractors. All contracts have 
been awarded on the basis of 
competitive bidding. At this time, more 
than 2,000 workers are employed on the 
construction of the Theme Park and this 
number is expected to double during 
1991. 


The show and ride components, which 
are required to finish the Project once 
the primary construction is complete, are 
in production at vendors in Europe and 
the United States. Quality, cost and 
scheduling of these components are 


likewise highly satisfactory at this time. 


In the hotel and other resort areas of the 
site, some 7(0 contractors employing 
approximately 1,100 people are at work 
at the current time, building in excess of 
300,000 square meters of facilities. 
Collectively, the Euro Disney site is the 
largest private recreational development 


in Europe. 





1990, quasiment entiérement dans les délais. La 
Société est tres satisfaite des excellentes 
relations de travail qu'elle entretient avec les 
pouvoirs publics francais parties prenantes de la 
Convention et du Programme Détaille. 


Développement de Il’organisation 

Comme nous l'avons déja indiqué, Euro 
Disneyland S.C.A. est la principale société 
d’exploitation du Projet Euro Disney. Pendant la 
période précédant l’ouverture de la premiere 
phase, la Société embauchera et formera tout le 
personnel nécessaire pour commencer 
exploitation complete du Projet selon le 
calendrier prévu. Fin septembre 1990, la Société 
employait 735 personnes et ce nombre devrait 
dépasser 12.000 personnes pendant la premiére 
année d'exploitation. 


Financement 

Augmentation de capital 

En vertu de l’autorisation qui lui a été conférée 
par l'Assemblée Générale Extraordinaire du 

15 mars 1989, le Gérant a décidé le 5 octobre 
1989 d’augmenter le capital social de 
858.800.000 Francs par |'émission de 
85.880.000 actions nouvelles d'une valeur 
nominale de 10 Francs chacune a souscrire en 
numéraire au prix de 72 Francs par action: 


42.940.000 actions, constituant la tranche de 
placement domestique, ont été offertes a la 
souscription en France; et 


42.940.000 actions, constituant la tranche de 
placement international, ont été simultanément 
offertes dans d'autres pays membres de la 
Communauté Economique Européenne. 


Most infrastructure work for the Project 
is being coordinated by EPAFrance in 
cooperation with the Company, and 
carried out by the public authorities. By 
September 1990, more than half of all 
the required public infrastructure work 
for Phase I was completed, and virtually 
all such work is on schedule. The 
Company believes it enjoys an excellent 
working relationship with all the French 
public parties to which it is allied under 
the Master Agreement and the Detailed 
Program. 


Organizational development 

As noted above, Euro Disneyland S.C.A. 
is the primary Operating Company for 
the Euro Disney Project. During the 
period prior to Opening Day of the first 
phase, the Company is hiring and 
training the staff necessary to commence 
full-scale operation of the Project as 
scheduled. At the end of September 
1990, the Company employed 

735 people, and in the first year of 
operations this number is planned to 
exceed 12,000. 


Financing 

Increase in capital 

By virtue of the authorization conferred 
on it by the Extraordinary General 
Meeting of March 15, 1989, the Gérant 
decided on October 5, 1989 to increase 
the share capital of the Company by 

FF 858,800,000 through a public offering 
of 85,880,000 new shares with a nominal 
value of FF 10 and an issue price of 

FF 72 per share. 


The offering consisted of: 


e 42,940,000 shares comprising the 


domestic subscription tranche offered in 
France; and 





A l'issue de cette émission: 


les Obligations Remboursables en Actions 
(“ORA”) souscrites par EDL Holding Company, en 
vertu des décisions de l'Assemblée Générale 
Extraordinaire du 15 mars 1989, ont été 
remboursées par la création de 82.810.000 
actions ; et 


la Banque Indosuez, la Banque Nationale de 
Paris, $.G. Warburg & Co. Ltd. et la Caisse 
Nationale de Crédit Agricole ont exercé leurs 
bons de souscription d’actions émis en vertu des 
décisions de |'Assemblée Générale Extraordinaire 
du 15 mars 1989 et ont souscrit 310.000 
actions. Les 861.900 ORA détenues par ces 
banques ont été remboursées en numéraire. 


Ainsi le capital social de la Société était au 

30 septembre 1990 de 1,7 milliard de Francs 
(170 millions d'actions d'une valeur nominale de 
10 Francs chacune, entiérement libérées), détenu 
a hauteur de 49 % par EDL Holding Company 
(société entierement détenue par The Walt Disney 
Company) et de 51 % par le public, 
principalement des européens. 


Les actions de la Société sont officiellement 
cotées a Paris, Londres et Bruxelles depuis le 
6 novembre 1989. 


Depuis le 31 janvier 1990, des options sur les 
actions de la Société sont cotées au MONEP a 
Paris. 


Vente en Etat Futur d’Achévement 

(VEFA) 

La Société a franchi une étape importante dans le 
financement du Parc a Themes Euro Disneyiand 
le 21 novembre 1989. A cette date, la Société a 
vendu a Euro Disneyland S.N.C. (une Société en 
Nom Collectif, référencée ci-aprés par la “ Société 
de Financement”) les terrains, batiments et 


42,940,000 shares comprising the 
international subscription tranche, 
released simultaneously in other 
European Community member 


countries. 
After this offering: 


the ORA’s (Obligations Remboursables 
en Actions) subscribed for by EDL 
Holding Company were fully redeemed 
by virtue of decisions of the 
Extraordinary General Meeting of March 
15, 1989, through the creation of 
82,810,000 shares; and 


Banque Indosuez, Banque Nationale de 
Paris, S.G. Warburg & Co. Ltd. and the 
Caisse Nationale de Crédit Agricole fully 
exercised their subscription warrants 
issued by virtue of decisions of the 
Extraordinary General Meeting of March 
15, 1989, and subscribed to 310,000 
shares. The 861,900 ORA’s held by these 


banks were fully redeemed in cash. 


Therefore, the Company’s share capital 
at September 30, 1990, was FF 1,700 
million (170 million shares, fully paid, 
with a nominal value of FF 10 per share); 
49% is owned by EDL Holding 
Company (a wholly-owned subsidiary of 
The Walt Disney Company) and 51% is 
publicly owned, primarily by European 


nationals. 


The shares of the Company have been 
officially quoted on the Paris, London 
and Brussels exchanges since November 


6, 1989. 





® 


Furthermore, since January 31, 1990, 
share options in the Company have been 


listed on the MONEP in Paris. 


équipements du Parc a Themes Euro Disneyland 
sous forme d'une Vente en Etat Futur 
d’'Achevement (“VEFA”) pour le montant de 
7.377.660 milliers de Francs. 


Une fois le Parc a Themes Euro Disneyland 
acheve, la Société de Financement le mettra a la 
disposition de la Société dans le cadre d'un 
crédit-bail, signé en avril 1989. 


La Société de Financement achete les actifs du 
Parc a Themes au fur et a mesure de la 
construction, avec des fonds provenant des 
avances de ses associés et des préts bancaires 
(la Société de Financement — avec la Société — 
est signataire en tant qu'emprunteur des contrats 
de préts avec la Caisse des Depots et 
Consignations et d'une convention de crédit 
bancaire avec un syndicat international de 
banques). A partir de ‘Ouverture du Parc, la 
Société paiera a la Société de Financement des 
loyers mensuels calculés principalement de facon 
a couvrir le service de la dette et les coits 
associés de la Société de Financement. II est 
envisagé que lorsque la Société de Financement 
aura remboursé l'ensemble de ses dettes, la 
Société rachetera le Parc a Themes Euro 
Disneyland a la Société de Financement pour une 
valeur résiduelle et qu’a l’issue de ce rachat la 
Société de Financement sera liquidée. 


Activité financiére 
Au cours de l'exercice, les principaux coits 
engagés sont les suivants : 


des constructions en cours pour 

2.063.709 milliers de Francs relatifs au Parc a 
Themes Euro Disneyland, a |'Euro Disneyland 
Hotel ainsi qu’a d'autres éléments de la Phase IA, 


des constructions en cours pour 640.813 milliers 





de Francs relatifs aux cing autres hotels et au 
Centre de Divertissements, le tout constituant la 
Phase |B, 


e des immobilisations et des intéréts capitalisés 


Vente en Etat Futur d’Achévement 
(VEFA) 


The Company completed an important 


stage in the financing of the Theme Park 
on November 21, 1989, when it sold the 
land, buildings and installations which 
will comprise the Euro Disneyland 
Theme Park to Euro Disneyland $.N.C. 


(a French “Société en Nom Collectif”, a 


type of general partnership which serves 
as a financing vehicle for Theme Park 


construction and will be referred to 





hereafter as the “ Financing Company ”) 
pursuant to a “ Vente en Etat Futur 
d’Achévement” (“ VEFA ”) for 

FF 7,377,660 thousand. 





Once the Theme Park is built, the 
Financing Company will provide the 
Company with use of the Park through a 
financing lease with option to buy 

(“ crédit-bail”), signed in April 1989. 


The Financing Company buys the assets 
of the Theme Park as construction 
progresses with funds raised from its 
partners’ advances and bank loans (the 
Financing Company - along with the 
Company - is a party to and borrower 
under loan agreements with the Caisse 
des Dépots et Consignations and a credit 
agreement with an international 
syndicate of banks). Upon Opening of 
the Park, the Company will pay the 
Financing Company a monthly rent, 
calculated essentially to cover servicing 
the debt and the costs incurred by the 
Financing Company. It is expected, that, 
when the Financing Company has paid 
back the total amount of its partners’ 
advances, the Company will re-purchase 
the Theme Park from the Financing 
Company for a nominal value, and 
thereafter the Financing Company will 


be liquidated. 


relatifs a des achats de terrains ainsi que des 
colts d'études d'urbanisme pour 
336.672 milliers de Francs, 


des frais de pré-ouverture pour 299.720 milliers 
de Francs comprenant principalement des charges 
de personnel, d’expatriation, de marketing et 
d‘honoraires, et 


des colts directs encourus lors de l'offre publique 
de souscription pour 358.948 milliers de Francs. 


Pendant |’exercice, les actifs du Parc a Themes 
Euro Disneyland ont fait l'objet de ventes a Euro 
Disneyland S.N.C. dans le cadre de la VEFA pour 
un montant de 3.595.675 milliers de Francs. 


Les cots de construction et des activités de 
développement sont financés a partir de 
différentes sources comprenant un crédit bancaire 
de 7 milliards de Francs, des avances des 
associés de la Société de Financement, des préts 
a conditions particulieres accordés par |'Etat 
Francais et les fonds dont dispose la Société 
Suite a son offre de souscription d'actions. 


La Société a investi ses liquidités dans des 
instruments financiers a court-terme. Ces 
liquidités proviennent essentiellement des fonds 
leves lors de l’offre publique de souscription. Les 
gains relatifs a ces placements financiers, nets 
de toutes charges, ont dégagé un résultat 
financier de 381.448 milliers de Francs pour 
lexercice. 


Presque tous les couts encourus par la Société 
avant l’ouverture sont capitalisés. De ce fait, le 
résultat net de l'exercice était sensiblement 
equivalent au résultat financier. 


Financial activity 
During the accounting year, significant 


costs incurred included: 


¢ construction in progress of FF 2,063,709 
thousand related to the Euro Disneyland 
Theme Park, the Euro Disneyland Hotel, 


and other Phase IA elements; 


¢ construction in progress of FF 640,813 
thousand related to the five other hotels 


and Entertainment Center that comprise 


Phase IB; 


¢ fixed asset and land purchases, 
capitalized interest costs and master 
planning costs of FF 336,672 thousand; 


¢ pre-opening costs of FF 299,720 
thousand, principally for personnel, 
relocation, marketing and professional 


fees; and 


e direct costs of FF 358,948 thousand 


incurred in the public share offering. 


During the accounting year, assets of the 
Euro Disneyland Theme Park under 
construction were sold at cost to Euro 
Disneyland S8.N.C. for FF 3,595,675 
thousand, according to the terms of the 


VEFA. 


The costs of construction and of 
development activities are being funded 
from various sources, including a bank 
credit facility of FF 7 billion, advances 
from the partners of the Financing 
Company, loans on special terms 
arranged by the French State, and the 
Company’s own cash resources derived 


from the equity offering. 


The Company invested its excess cash, 
primarily resulting from the proceeds of 
the equity offering, in short-term 


financial instruments. Earnings from 





23) 


Aucune activité importante en matiére de 
recherche et de développement nest a noter lors 
de |'exercice et aucun dividende n‘a été distribueé 
lors des trois derniers exercices. 


Lors de |’exercice, le montant total des dépenses 
de construction s‘élevait a 2,7 milliards de 
Francs et les liquidités étaient de 3,58 milliards 
de Francs au 30 septembre 1990. 


A la fin de l’exercice, la Société préparait les 
financements complémentaires nécessaires pour 
la Phase IB (les 5 hotels autres que |'Euro 
Disneyland Hotel, le Centre de Divertissements et 
les infrastructures correspondantes). La Société 
est confiante et pense pouvoir lever tous les 
fonds nécessaires dans des conditions 
intéressantes malgré les perturbations des 
marchés financiers mondiaux. 


Participations significatives 

et réciproques 

A la cléture de l'exercice, Euro Disneyland S.C.A. 
détenait des participations significatives dans 
deux sociétes. 


Euro Disneyland S.C.A. a créé le 20 septembre 
1990 EDL Services, société anonyme au capital 
social de 250.000 Francs, dont l’objet social 
principal est la réalisation d’opérations 
commerciales, financieres, industrielles ou 
immobiliéres en rapport notamment avec le Projet 
Euro Disney. 


Votre Société a d’autre part acquis le 

27 septembre 1990 la totalité des actions de 
Demarem, société anonyme aux capitaux propres 
de 275.000 Francs. Cette société, aujourd'hui 
dénommée EDL Hotels, a pour objet social 
notamment l'acquisition de terrains et la prise de 
participations dans toutes opérations ou 
entreprises concernant |hotellerie, la restauration, 
le tourisme et les loisirs. Il est prévu qu’EDL 


these investments, net of interest costs, 
resulted in net financial income of 

FF 381,448 thousand for the accounting 
year. 


Since virtually all costs incurred by the 
Company are being capitalized during 
the pre-opening period, net income for 
the accounting year was substantially 


equivalent to the net financial income. 


During the accounting year, no 
significant research and development 
activity occurred and no dividend was 
distributed during the past three 


accounting periods. 


The total amount expended on 
construction activities during the 
accounting year was FF 2.7 billion. At 
accounting year-end the Company had 
FF 3.58 billion of cash reserves. 


The Company, at year-end, was 
preparing additional financing required 
for the completion of Phase IB (the five 
hotels other than the Euro Disneyland 
Hotel, the Entertainment Center and the 
corresponding infrastructure). The 
Company is confident that all desired 
financing will be raised on attractive 
terms, despite unsettled conditions in 


world financial markets. 


Significant and interlocking 
shareholdings 

At the end of the accounting year, Euro 
Disneyland S.C.A. held significant 


holdings in two companies. 


On September 20, 1990, Euro 
Disneyland S.C.A. created EDL Services, 
a limited company with a share capital of 


FF 250,000, having the general corporate 





Hotels soit prochainement transformée en Société 
en Commandite par Actions. Son acquisition et sa 
transformation s'inscrivent dans le cadre de la 
préparation du financement de la Phase IB. 


Conformément aux modalités de substitution 
prévues par la Convention, EDL Hotels a procédé 
le 29 septembre 1990, pour un prix total de 
373.275 milliers de Francs, a |’acquisition 
aupres d’EPAFrance des terrains sur lesquels 
‘Hotel Cheyenne, I’Hétel Santa Fé, le Newport 
Bay Club, I’hétel Sequoia Lodge ainsi que le 
Centre de Divertissements sont en cours de 
construction. 


Aucune autre participation significative ainsi 
qu'aucune participation réciproque n‘étaient a 
signaler a la cléture de |’exercice. 


Evénement important survenu 

depuis la cléture de l’exercice 

Dans le cadre de la mise en place de la structure 
de financement de la Phase IB du Projet, les 
terrains et les constructions en cours de |'Hotel 
New York ont été cédés par la Société a EDL 
Hotels pour 201.949 milliers de Francs, soit pour 
un prix correspondant au prix d'acquisition des 
terrains devant étre versé par la Société a 
EPAFrance augmenté du prix de revient des 
constructions en cours cédées. 


Evolution prévisible 

et perspectives d’avenir 

A ce jour, la Direction du Gérant pense que la 
construction et les activités de développement 
continueront a avancer conformément au 
calendrier qui prévoit l’ouverture du Parc a 





purpose of carrying out commercial, 
financial, industrial and real estate 
operations, particularly in connection 


with the Euro Disney Project. 


On September 27, 1990, your Company 
acquired all of the shares of Demarem, a 
limited company with shareholders’ 
equity of FF 275,000. The corporate 
purpose of this company, which has been 
renamed EDL Hotels, is to acquire 
holdings in land as well as in hotel, 
catering, tourist and leisure operations or 
companies. EDL Hotels is to be 
transformed into a “Société en 
Commandite par Actions.” The purchase 
and transformation of EDL Hotels are 
taking place in preparation for the Phase 


IB financing. 


In accordance with the conditions of 
substitution set forth in the Master 
Agreement, on September 29, 1990 EDL 
Hotels acquired from EPAFrance for a 
total amount of FF 373,275 thousand the 
land on which the Hotel Cheyenne, the 
Hotel Santa Fe, the Newport Bay Club, 
the Sequoia Lodge as well as the 
Entertainment Center are being 


constructed. 


The Company held no other significant 
shareholdings and had no interlocking 
shareholdings at the end of the 


accounting year. 


Important event since 

the end of the accounting year 

As part of the implementation of the 
financing structure of Phase IB of the 


Project, the land and construction in 








Themes Euro Disneyland et du Resort au 
printemps 1992. La Direction pense également 
que ses procédures strictes de maitrise des codts 
continueront a étre efficaces. 


L'année prochaine, les activités majeures que 
nous prévoyons sont les suivantes : 


‘ouverture du Centre de recrutement Euro Disney 
qui commencera la campagne de recrutement 
nécessaire pour embaucher le personnel dont 
nous avons besoin pour |’Ouverture, 


un accroissement de nos activités de marketing 
et de communication, incluant des campagnes de 
promotion et de publicité, et 


la mise en opération début 1991 du Bureau 
Central de Réservations Euro Disney. 


En paralléle avec les activités relatives a la 
premiere phase décrites dans ce rapport, la 
Société travaille activement a la planification et 
au développement des phases futures. En 
particulier, les études préliminaires afférentes a 
la Phase II ont officiellement démarré cette 
année. 


La Phase II prévoit la construction d'un deuxiéme 
Parc a Themes, les Disney MGM Studios-Europe, 
un complément d’hotels, un parc aquatique, ainsi 
que des bureaux et des développements 
industriels, commerciaux et résidentiels. 


Des études préliminaires relatives a la Phase II 
ont été soumises a EPAFrance aux mois de mai 
et octobre 1990. Des études complémentaires 
d‘infrastructure sont en cours et devraient se 
conclure au cours du second semestre 1991 par 
la signature du Programme Détaillé de la 

Phase Il. 





progress of the Hotel New York were 
sold by the Company to EDL Hotels for 
FF 201,949 thousand, which corresponds 
to the purchase price of the land paid or 
to be paid by the Company to 
EPAFrance, plus the cost of the 


construction in progress. 


Foreseeable changes 

and outlook for the future 

At this time, management expects that 
construction and development activity 
will continue to progress according to 
schedule for an opening of the Euro 
Disneyland Theme Park and the Resort 
in the spring of 1992. Management also 
anticipates that stringent cost control 


disciplines will continue to be effective. 


During the next year, major activities are 


planned to include: 


the opening of the Euro Disney Casting 
Center, which will begin the recruiting 
campaign required to bring employment 


to the level needed for Opening Day, 


an expansion of marketing and 
communications activities, including 
promotional tours and advertising 


campaigns, and 


the commencement of operation of the 
Euro Disney Central Reservations Office 


early in 1991. 


Concurrent with the Phase I activities 
detailed in this report, the Company is 
actively engaged in the planning and 
development of future phases of the 
Project. In particular, the process of 
officially initiating Phase II began this 


year. Phase II is planned to include a 


La Direction du Gérant estime que le potentiel de 
forte croissance du marché ainsi que |'ouverture 
de la gare TGV en 1994 justifient un 
développement accéléré. En particulier, des 
négociations sont en cours avec les pouvoirs 
publics francais pour ouvrir le deuxiéme Parc a 
Themes, les Disney MGM Studios-Europe, avant 
1996, date annoncée initialement. 


Propositions de résolutions 

Avant de statuer sur l'affectation du bénéfice, 
nous vous demandons d’approuver les comptes 
annuels de l’exercice clos le 30 septembre 1990 
tels quils vous sont présentés ainsi que les 
operations traduites par le bilan, le compte de 
resultat et le tableau de financement qui vous 


sont soumis. 


Ainsi que nous vous |'avons indiqué, le bénéfice 
de l'exercice s‘éleve a 381.438.349 Francs. 
Apres affectation a la réserve légale d'un 
montant de 19.071.917 Francs représentant 5 % 
de ce bénéfice et déduction faite de la part 
Statutaire revenant a l’associé commandité, soit 
1.907.192 Francs, le solde, soit 360.459.240 
Francs, augmenteé du solde créditeur du compte 
de report a nouveau, soit 6.906.796 Francs, 
represente un bénéfice distribuable de 
367.366.036 Francs que nous vous proposons 


de reporter a nouveau. 


Nous vous demandons également d’approuver 
quatre conventions soumises aux dispositions de 
l'article 258 de la loi du 24 juillet 1966 sur les 
sociétés commerciales, qui ont été préalablement 
autorisées par le Conseil de Surveillance de votre 
Société lors de sa réunion du 4 décembre 1990, 
ainsi que d'approuver la poursuite des 
conventions antérieurement conclues et 
approuveées qui ont continué de poursuivre leurs 


effets au cours de l’exercice clos le 30 septembre 
1990. 








second theme park, the Disney MGM 
Studios-Europe, additional hotel 
development, and a water recreation 
facility, as well as offices, industrial, retail 


and residential development. 


Preliminary studies related to Phase II 
were submitted to EPAFrance in May 
and October 1990. Complementary 
studies for each infrastructure network 
are in progress and should be concluded 
by the signature of the Phase II Detailed 
Program during the second half of 1991. 


Management believes that increasing 
market demand and the opening of the 
TGV station in 1994 justify accelerated 
growth. In particular, there are ongoing 
discussions with the French public 
authorities to open the second Theme 
Park, the Disney MGM Studios-Europe, 
earlier than 1996, the date originally 


announced. 


Proposed resolutions 

Before approving the allocation of the 
net income for the accounting year, we 
ask you to approve the annual accounts 
for the accounting year ended September 
30, 1990, as they are presented to you, 
and the operations corresponding to the 
balance sheet, statement of income and 
statement of cash flows which have been 


submitted to you. 


As stated above, net income for this 
accounting year is FF 381,438,349. After 
allocation of the legal reserve of 

FF 19,071,917, which represents 5% of 
net income, and having deducted the 
statutory portion attributable to the 
general partner, or FF 1,907,192, the 
remainder, FF 360,459,240, plus retained 
earnings of FF 6,906,796, represent a 
distributable profit of FF 367,366,036, 


which we propose to carry forward. 
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Nous vous proposons ensuite de ratifier la 
décision prise par le Conseil de Surveillance lors 
de sa séance du 5 février 1990 de nommer a 
titre provisoire comme membre du Conseil, 
conformément a l'article 6.1. (b) des statuts, 
Monsieur Judson Green, en remplacement de 
Monsieur John Forsgren, ainsi que de vous 
prononcer sur le renouvellement des mandats de 
membres du Conseil de Surveillance de 
Messieurs Judson Green et Jens Odewald. 


Nous vous proposons également, pour tenir 
compte de la nomination de nouveaux membres 
du Conseil de Surveillance par votre Assemblée 
du 4 septembre 1989, d’allouer aux membres du 
Conseil une rémunération collective 
complémentaire de 800.000 Francs pour 
lexercice clos le 30 septembre 1989 et de fixer 
a 1.000.000 de Francs le montant de la 
rémuneération collective annuelle qui leur sera 
allouée pour l’exercice clos le 30 septembre 
1990 et, sous réserve d'une décision modificative 
ultérieure de votre Assemblée, pour chacun des 
exercices a venir. 


Votre Société étant amenée, conformément aux 
dispositions législatives et réglementaires en 
vigueur, a établir et publier des comptes 
consolidés a compter de |'exercice s‘ouvrant le 

1° octobre 1990, il vous est également demandé, 
en application des dispositions de l'article 223 de 
la loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés 
commerciales, de statuer sur la nomination de 
MM. Gérard Petiteau et Patrick Seurat en qualite 
respectivement de second Commissaire aux 
comptes titulaire et de second Commissaire aux 


comptes suppleant. 


We also ask you to approve four 
agreements subject to the provisions of 
article 258 of the Law of July 24, 1966 
on commercial companies, authorized 
previously by the Supervisory Board of 
your Company during its meeting of 
December 4, 1990, and to approve the 
carrying on of the transactions entered 
into in the past, duly authorized, which 
remained in force during the accounting 
year ended September 30, 1990. 


Furthermore, we propose that you 
ratify the decision taken during the 
Supervisory Board meeting of February 
5, 1990, to appoint Mr. Judson Green 
provisionally as member of the Board, 
pursuant to the provisions of article 6.1. 
(b) of the by-laws, in replacement of 
Mr. John Forsgren, and that you reelect 
Mr. Judson Green and Dr. Jens 
Odewald, whose appointments will have 
expired, as members of the Supervisory 
Board. 


In order to take into account the election 
of new Supervisory Board members by 
the General Meeting of September 4, 
1989, we also propose that you allocate 
an additional collective remuneration of 
FF 800,000 to the Board members for 
the accounting period ended September 
30, 1989, and that you fix at 

FF 1,000,000 the annual collective 
remuneration to be allocated to the 
Board members for the accounting year 
ended September 30, 1990, and for each 
subsequent accounting year, subject to 
subsequent modification by your General 


Meeting. 


Because your Company, in accordance 
with current laws and regulations, is 
required to issue and publish 


consolidated accounts from the 


Il vous est également demandé, pour le 
financement du projet, de conférer au Gérant 
l'autorisation de procéder a |’émission 
d'obligations pour un montant nominal maximal 
de cing milliards de Francs (5.000.000.000 de 
Francs). 


Nous vous proposons ensuite de remplacer la 
dénomination sociale de votre Société par “ Euro 
Disney S.C.A.” et de modifier en conséquence 
‘article 1.3. des statuts. 


Il vous est également demandé de modifier le 
dernier alinéa de l'article 1.3. des statuts, relatif 
au siege social de votre Société, pour tenir 
compte du fait que l’accés direct de |'immeuble 
Le Vendéme III, au sein duquel est implanté le 
siege social, est désormais situé 11 rue du 
Rempart a Noisy-le-Grand (93160). 


Par ailleurs, et afin d’arréter les modalités 
d’exercice du droit de vote attaché aux actions 
grevées d'un usufruit, il vous est demandé de 
décider, conformément a la faculté prévue a 
l'article 163, alinéa 4 de la loi du 24 juillet 
1966 sur les sociétés commerciales, que le droit 
de vote attaché a de telles actions appartiendra 
au seul nu-propriétaire tant dans les assemblées 
générales ordinaires que dans les assemblées 
générales extraordinaires, et de modifier en 
conséquence l'article 2.5. (c) des statuts. 


D'autre part, certaines informations contenues 
dans l'article 3.1. (a) des statuts et relatives au 
Gérant étant susceptibles de devoir étre 
actualisées au moyen d'une modification 
statutaire, lesdites informations étant disponibles 
par ailleurs auprés du Registre du Commerce et 
des Sociétés, il vous est demande d’adopter une 


nouvelle rédaction de l'article 3.1. (a) des statuts. 


accounting year beginning on October 1, 
1990, you will also be asked, pursuant to 
provisions of article 223 of the Law of 
July 24, 1966 on commercial companies, 
to appoint Messrs. Gérard Petiteau and 
Patrick Seurat, as second titular statutory 
auditorand second substitute statutory 


auditor respectively. 


You will also be asked, for purposes of 
financing the Project, to grant your 
Gérant the authorization to issue bonds 
for a maximum nominal amount of five 
billion Francs (FF 5,000,000,000). 


Furthermore, we propose to change the 
name of your Company to “ Euro Disney 
S.C.A.” and to modify accordingly 
article 1.3. of the by-laws. 


In addition, you will be asked to modify 
the last paragraph of article 1.3. of the 
by-laws, related to the registered office of 
your Company, to take into account the 
fact that the Le Vendome III building, 
where the registered office is located, 
now has direct access from 11 rue du 
Rempart, Noisy-le-Grand (93160). 


In order to determine the conditions 
governing the voting rights attached to 
shares subject to usufruct, you will be 
asked to resolve, in accordance with the 
option provided for in article 163, 
paragraph 4, of the Law of July 24, 1966 
on commercial companies, that the 
voting rights attached to such shares 
belong only to the life estate owner and 
not to the holder of the usufruct, both at 
ordinary general meetings and at 
extraordinary general meetings, and to 
modify accordingly article 2.5. (c) of the 
by-laws. 
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Nous vous proposons de modifier également 
article 8.1. (a) des statuts, relatif aux 
assemblées générales d'actionnaires, afin de 
prévoir que celles-ci pourront étre tenues, selon 
la décision prise par |'auteur de la convocation, 
au siege social de la Société ou en tout autre lieu 
situé en France. 


ll vous est enfin demandé, pour les raisons et 
selon les modalités que votre Gérant, votre 
Conseil de Surveillance et le Commissaire aux 
comptes ont exposées dans les rapports qu’ils ont 
établis, de conférer a votre Gérant diverses 
autorisations a l'effet de procéder a |’émission 
d‘obligations et autres valeurs mobilieres pouvant 
donner droit a |'attribution de titres representant, 
immédiatement ou a terme, une quotité du capital 
social de votre Societe. 


Noisy-le-Grand, le 4 décembre 1990 
Le Gérant 
Euro Disneyland S.A. 


| 4 th ple 


Robert Fitzpatrick 
Président-Directeur general 


les “cast members“ d'Euro Disney recoivent déja leurs 
premiers invités a l’Espace Euro Disney. 


Euro Disney cast members are already welcoming our 


first guests at Espace Euro Disney. 


Because any modification to references 
concerning the Gérant in article 3.1. (a) 
of the by-laws would require an 
amendment to the by-laws and because 
such references are available at the 
Registry of Commerce and Companies, 
you will be asked to adopt a new text for 


article 3.1. (a) of the by-laws. 


We also propose that you modify article 
8.1. (a) of the by-laws, related to General 
Shareholders’ Meetings, to stipulate that 
the General Shareholders’ Meetings may 
be held, depending on the decision of 

the originator of the convocation, at the 
Company’s registered office or at any 


other location in France. 


Finally, you will be asked, for the 
reasons and on the conditions which 
your Gérant, your Supervisory Board 
and the Statutory Auditor have explained 
in their reports, to grant your Gérant 
various authorizations to issue bonds and 
other marketable securities entitling the 
holder to securities representing, 
immediately upon or following issuance, 


a share in the capital of your Company. 
Noisy-le-Grand, December 4, 1990 


The Gérant 


Euro Disneyland S.A. 


Robert Fitzpatrick 


Président-Directeur general 
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Mesdames, Messieurs, 


En application des dispositions de la loi du 

24 juillet 1966 et du décret du 23 mars 1967 
sur les sociétés commerciales, nous vous 
informons qu'il vous est demandé au cours de la 
présente assemblée de conférer a votre Gérant 
diverses autorisations a l’effet de procéder a 
‘emission d’obligations et autres valeurs 
mobiliéres pouvant donner droit a |'attribution de 
titres représentant, immédiatement ou a terme, 
une quotité du capital social de votre Société. 


Dans |’éventualité ol une accélération des 
investissements relatifs au Projet Euro Disney 
s'avererait souhaitable dans |'intérét de votre 
Société, ou dans celle oli un appel au marché 
financier permettrait une diminution des codts de 
financement du Projet, il serait en effet opportun 
que votre Gérant puisse disposer des pouvoirs 
nécessaires pour lui permettre de prendre sans 
délai, le moment venu et en fonction des 
opportunités des marchés financiers tant francais 
qu'étrangers, les mesures les plus appropriées. 


Il vous est donc proposé de donner a votre 
Gérant les autorisations nécessaires pour 
permettre |’émission d'obligations simples, 
d’obligations a bons de souscription d’actions de 
la Société, d’obligations convertibles en actions 
de la Société, de bons conférant a leurs titulaires 
le droit de souscrire des actions de la Société, 
ainsi que de valeurs mobiliéres donnant droit par 
conversion, échange, remboursement, présentation 
d'un bon ou de toute autre maniere a |'attribution 
de titres qui sont ou seront émis en 
représentation d'une quotité du capital social de 
la Société. Chacune de ces autorisations serait 
conférée a votre Gérant pour la durée maximale 
prévue par la loi. 





Ladies and Gentlemen, 


Pursuant to the provisions of the Law of 


July 24, 1966 and of the Decree of 


March 23, 1967 on commercial 
companies, we inform you that you are 
requested during this meeting to grant 
your Gérant various authorizations to 
issue bonds and other marketable 
securities entitling the holder to securities 
representing, immediately upon or 
following issuance, a share in the capital 


of your Company. 


In the event that an acceleration of Euro 
Disney Project investments could 
become desirable in the interests of the 
Company or that drawing on the 
financial market could result in reducing 
the financing costs of the Project, it 
would be advantageous for the Gérant to 
have the necessary powers to allow it to 
take promptly, when the occasion arises 
and as a function of the opportunities on 
the financial markets both in France and 


abroad, the most suitable steps. 


You are therefore asked to grant your 
Gérant the necessary authorizations to 
allow the issuance of straight bonds, of 
bonds with equity warrants to purchase 
shares of the Company, of bonds 
convertible into shares of the Company, 
of equity warrants allowing the holder to 
subscribe to shares of the Company, as 
well as of marketable securities entitling 
the holder, through conversion, 
exchange, redemption, presentation of a 
watrant or in any other manner, to the 
allocation of shares which are or will be 
issued in representation of a share in the 
capital of the Company. Each of these 
authorizations would be granted to your 
Gérant for the maximum duration 


provided for by Law. 


Les termes et conditions de ces autorisations sont 
précisés dans la treizieme et dans la dix 
neuvieme a la vingt septiéme résolutions de la 
présente assemblée. 


L'exacte incidence que ces différentes émissions 
éventuelles ainsi que les augmentations de 
capital pouvant en résulter pourraient avoir sur la 
composition du capital social de votre Société ne 
peut étre déterminée avec précision a ce jour, et 
fera l'objet d'une information complémentaire qui 
vous sera fournie aussitét que possible apres 
l'utilisation éventuelle de l'une ou plusieurs de 
ces autorisations par votre Gérant. 


ll est toutefois précisé a la vingt septieme 
résolution de la présente assemblée que le 
montant global des fonds qui pourraient étre 
levés par utilisation de ces autorisations est 
limité a cing milliards de Francs; il est 
également précisé que le montant global des 
augmentations de capital pouvant étre réalisées 
en vertu de ces autorisations est limité a une 
valeur nominale totale de cing cents millions de 
Francs, soit approximativement 23 % du capital 
social, apres augmentation, sous réserve des 
ajustements ou émissions suppléementaires 
susceptibles d'étre effectués conformément a la 
lol. 


Pour certaines des émissions précitées, il vous 
est demandé de renoncer a votre droit 
préférentiel de souscription. En renoncant a ce 
droit, vous permettrez en effet a votre Gérant de 
procéder a ces émissions par voie d’appel public 
a I'épargne, tant en France qu’a |'étranger. 
Cependant, dans la mesure ol une telle émission 
serait réalisée sur le marché francais, les 
actionnaires pourraient bénéficier d'un délai de 
priorité: de souscription. En outre, de maniere 





The terms and conditions of these 


authorizations are specified in resolution 
thirteen and in resolutions nineteen to 


twenty-seven submitted to this meeting. 


The exact impact which these various 
issues and the possible resulting increases 
of capital could have on the composition 
of the share capital of your Company 
cannot be precisely determined at this 
time; you will be provided with such 
information as soon as possible after the 
date at which one or more of these 
authorizations may be used by your 


Gérant. 


It is specified in the twenty-seventh 
resolution submitted to this meeting that 
the aggregate amount of funds which 
may be raised by the implementation of 
these various authorizations is limited to 
FF five billion; it is also specified that the 
aggregate amount of increases in capital 
which may be realized by virtue of these 
authorizations is limited to a total 
nominal value of FF five hundred 
million, i.e. approximately 23% of the 
share capital after the increase, exclusive 
of adjustments or additional issues which 


could be made pursuant to Law. 


For some of the above-mentioned 
authorizations, you are asked to waive 
your preferential right of subscription. By 
waiving this right, you will in effect allow 
your Gérant to effect issuance through 
public offerings in France as well as 
abroad. Nevertheless, if such an issue 
were made on the French market, 
shareholders could be granted a priority 


period for subscription. In addition, 





a préserver vos droits lors des émissions pour 
lesquelles il vous est demandé de renoncer a 
votre droit préférentiel de souscription, le prix 
d’émission des titres sera en pareil cas déterminé 
par référence a la moyenne des premiers cours 
constatés a la Bourse de Paris pendant 20 jours 
consécutifs choisis parmi les 40 jours de Bourse 
précédant le début de |’émission, conformément a 
la loi. 


Nous vous informons enfin que chacune de ces 
autorisations, par application des dispositions 
légales et réglementaires en vigueur, emporte de 
plein droit, au profit des titulaires des valeurs 
mobiliéres susceptibles d'étre émises en vertu de 
ces autorisations, renonciation des actionnaires a 
leur droit préférentiel de souscription des actions 
pouvant étre souscrites sur conversion, 
remboursement, échange, exercice ou présentation 
de ces valeurs. 


Noisy-le-Grand, le 4 décembre 1990 
Le Geérant, 
Euro Disneyland S.A. 


i 1h pe 


Robert Fitzpatrick 
Président-Directeur géné 


in order to preserve your rights in the 
case of issues under which you would be 
asked to waive your preferential right of 
subscription, the issue price of the 
securities would be set in this case by 
referring to the average opening trading 
price recorded on the Paris Bourse on 
twenty consecutive days chosen among 
the forty trading days preceding the start 
of the issue, in accordance with the Law. 


Finally, we inform you that pursuant to 
the provisions of laws and regulations in 
force, each of the above-mentioned 
authorizations automatically involves 
waiver by the shareholders of their 
preferential right of subscription to 
shares that may be subscribed by 
conversion, reimbursment, exchange, 
exercise or presentation of the securities 
which may be issued under these 
authorizations, in favor of the holders of 


such marketable securities. 
Noisy-le-Grand, 
December 4, 1990 


The Gérant, 
Euro Disneyland S.A. 


i Ant 44 pA 


Robert Fitzpatrick 


Président-Directeur général 
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Mesdames, Messieurs, 


Nous avons l’honneur de vous présenter notre 


rapport sur l’exercice clos le 30 septembre 1990. 


Ainsi que nous vous en avions informés lors de 
‘Assemblée Générale Ordinaire du 5 février 
1990, le Gérant a décidé le 5 octobre 1989, 
conformément a |autorisation qui lui avait éte 
conférée par |'Assemblée Générale Extraordinaire 
du 15 mars 1989, d’augmenter le capital social 
de votre Société, celui-ci s‘élevant désormais a 
1,7 milliard de Francs. 


Votre Société a poursuivi au cours de |'exercice 
la construction du premier Parc a Themes, 
aujourd hui denommé Euro Disneyland, ainsi que 
celle des autres éléments prévus dans le cadre 
de la Phase IA du Projet, notamment |'Euro 
Disneyland Hotel. 


D'autre part, les travaux de construction des cing 
hotels et du Centre de Divertissements prévus au 
titre de la Phase IB ont été entrepris et ont 
aujourd'hui bien progressé. Les terrains 
correspondants ont été acquis en septembre et 
octobre 1990 par EDL Hotels, société filiale a 
100 % dont l’acquisition par votre Société 
s‘inscrit dans le cadre de la mise en place du 
financement de la Phase IB. 


Le chiffre d'affaires de l’exercice s‘éleve a 3.741 
millions de Francs et correspond presque 
exclusivement a des ventes de constructions en 
cours par la Société a Euro Disneyland S.N.C. (la 
Société de Financement), dans le cadre de la 
Vente en Etat Futur d’Achevement des actifs du 
Pare a Themes Euro Disneyland, intervenue le 
21 novembre 1989. Le bénéfice net comptable 
de l'exercice s'éleve a 381 millions de Francs. 


Ladies and Gentlemen, 


We are pleased to present to you our 
report for the accounting year ended 
September 30, 1990. 


As we informed you during the Ordinary 
General Meeting of February 5, 1990, 
the Gérant decided on October 5, 1989, 
in accordance with the authorization 
granted to it by the Extraordinary 
General Meeting of March 15, 1989, to 
increase the share capital of your 
Company, which is currently in the 
amount of FF 1.7 billion. 


Your Company continued during the 
accounting year the construction of the 
first Theme Park, now named Euro 
Disneyland, as well as the construction of 
the other elements of Phase IA, 
especially the Euro Disneyland Hotel. 


Furthermore, construction work on the 
five hotels and the Entertainment Center 
planned in Phase IB of the Project has 
begun and is now well under way. The 
underlying parcels of land were 
purchased in September and October 
1990 by EDL Hotels, a wholly-owned 
subsidiary which was acquired by the 
Company as part of the Phase IB 


financing arrangement. 


Revenues for the accounting year of 

FF 3,741 million consist substantially of 
sales of construction in progress by the 
Company to Euro Disneyland S.N.C. 
(the Financing Company) under the 
terms of the “ Vente en Etat Futur 
d’Achévement” of the Euro Disneyland 
Theme Park assets, signed on November 
21, 1989. The net income of the 


accounting year is FF 381 million. 








Vous avez pu prendre connaissance des rapports 
du Gérant de votre Société ainsi que des comptes 
annuels qui nappellent pas de commentaires 
particuliers de la part de votre Conseil. 


En conclusion, nous vous proposons d'approuver 
les comptes au 30 septembre 1990, tels qu’ils 
vous sont présentés, avec toutes les opérations 
qu'ils comportent et qui reflétent la gestion du 
Gérant, ainsi que la proposition d’affectation du 
résultat qui vous est faite. 


Apres avoir statué sur les comptes de |’exercice 
ainsi que sur les conventions soumises aux 
dispositions de l'article 258 de la loi du 

24 juillet 1966 sur les sociétés commerciales, il 
vous est proposé de ratifier la nomination par le 
Conseil de Surveillance de Monsieur Judson 
Green comme membre du Conseil et de 
renouveler les mandats de membre du Conseil de 
Messieurs Judson Green et Jens Odewald, ainsi 
que de statuer sur la nomination d'un second 
Commissaire aux comptes titulaire et d'un second 
Commissaire aux comptes suppléant. 


Nous vous proposons également d'approuver les 
diverses propositions de modifications statutaires 
qui vous sont soumises par votre Gérant, 
relatives a la dénomination sociale de la Société, 
a la modification de l'adresse du siege social, au 
droit de vote attaché aux actions grevées 
d'usufruit, aux mentions relatives au Gérant 
contenues dans les statuts ainsi qu’au lieu de 
tenue des assemblées générales d’actionnaires. 


Enfin, en application des dispositions de I'article 
6.3. (e) des statuts, nous vous informons qu'il 
vous est demandé au cours de la présente 
assemblée de conférer a votre Gérant diverses 
autorisations a l'effet de procéder a |’émission 
d’obligations et autres valeurs mobiliéres pouvant 
donner droit a l’attribution de titres représentant, 
immeédiatement ou a terme, une quotité du capital 





The report of the Gérant as well as the 
annual accounts, which have been 
communicated to you, call for no 


particular comments from your Board. 


Consequently, we propose that you 
approve the accounts at September 30, 
1990, as they have been presented to 
you, with all the operations they record 
and which reflect the management of 
your Gérant, and that you approve the 


proposed allocation of the net income. 


After having deliberated on the annual 
accounts and on transactions subject to 
article 258 of the Law of July 24, 1966 
on commercial companies, it is proposed 
that you ratify the appointment of 

Mr. Judson Green by the Supervisory 
Board as a member of the Board and 
that you renew Mr. Judson Green’s and 
Dr. Jens Odewald’s mandates as 
members of the Board; you are also 
asked to appoint a second titular 
Statutory Auditor and a second substitute 


Statutory Auditor. 


Furthermore, we propose that you 
approve the various amendments to the 
by-laws which are submitted to you by 
the Gérant, related to the name of the 
Company, to the modification of the 
registered office address, to the rules 
governing the voting rights attached to 
shares subject to usufruct, to references 
concerning the Gérant in the by-laws, as 
well as to the location where general 


shareholders’ meetings may be held. 


Finally, pursuant to the provisions of 
article 6.3. (e) of the by-laws, we inform 
you that you will be asked during this 
meeting to grant your Gérant various 
authorizations to issue bonds and other 
marketable securities entitling the holder 


to securities representing, immediately 


social de votre Société. Ces autorisations ont pour 
objet, compte tenu de |’accueil favorable réserve 
en Europe au Projet Euro Disney, de permettre 
dans |'intérét de votre Société une éventuelle 
accélération des investissements relatifs au 
Projet. La variété des titres pour |’émission 
desquels sont sollicitées ces autorisations, ainsi 
que les modalités diverses sous lesquelles il vous 
est demandé de les conférer, visent a assurer a 
votre Gérant la flexibilité lui permettant de lever 
les fonds nécessaires dans les meilleures 
conditions sur les marchés financiers tant 
francais qu étrangers. Le montant global des 
augmentations de capital pouvant étre réalisées 
en vertu de ces autorisations est limité a une 
valeur nominale totale de cing cents millions de 
Francs, sous réserve des ajustements ou 
émissions supplémentaires susceptibles d‘étre 
effectués conformément a la loi. 


Nous vous proposons de conférer a votre Gerant 
ces diverses autorisations. 


Serris, le 4 Décembre 1990 
Le Conseil de Surveillance 


cr 
\owr ne 


Jean Taittinger 





upon or following issuance, a share in 
the capital of your Company. The 
purpose of these authorizations is, due to 
the interest shown in the Euro Disney 
Project in Europe, to allow possible 
acceleration of Project investments in the 
interests of the Company. The various 
securities and the different issuance 
terms and conditions for which such 
authorizations are requested are intended 
to place your Gérant in a position to call 
upon the financial markets in France and 
abroad under the most favorable 
conditions. The total increase of the 
share capital allowed pursuant to these 
authorizations is limited to a total 
amount of FF five hundred million, not 
including adjustments or additional 
issues which could be made pursuant to 


Law. 


We propose that you grant your Gérant 
/ 


these various authorizations. 
Serris, December 4, 1990 
The Supervisory Board 


ew 
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Jean Taittinger 
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Mesdames, Messieurs, 


Dans le cadre de votre assemblée générale 
annuelle, votre Conseil de Surveillance est, en 
application des dispositions de l'article 6.3. (b) 
des statuts, tenu de présenter un rapport sur les 
contrats, accords et transactions visés a Iarticle 
258 de la loi du 24 juillet 1966 sur les sociétés 
commerciales. 


Nous vous informons que, conformément aux 
dispositions de l'article 258 précité, votre Gérant 
a soumis a votre Conseil, aux fins d’autorisation, 
un descriptif des conventions suivantes : 


1. Convention entre la Société et la 
Banque Indosuez: 

Cette convention de mandat a pour objet la 
fourniture par la Banque Indosuez de diverses 
prestations de conseil et d’assistance dans la 
mise en place du financement de la Phase IB, et 
notamment son placement aupreés des différents 


partenaires financiers potentiels. 


2. Conventions entre la Société et EDL 
Hotels: 

Vente des terrains et des constructions 

en cours de |'Hétel New York : 

Cette convention, qui s'‘inscrit dans le cadre de la 
mise en place de la structure de financement de 
la Phase IB, a pour objet la vente a la société 
EDL Hotels (filiale a 100%), pour un prix total 
de 201.949.040 Francs, des terrains et des 
constructions en cours de |'Hétel New York. 


Convention d‘assistance 

technique et administrative : 

Aux termes de cette convention, la Société fera 
bénéficier EDL Hotels de divers services 
d’assistance technique et administrative, les colts 
exposes a cette occasion par la Société ainsi que 
la remuneration du Gérant afférente a la Phase 


IB devant étre pris en charge par EDL Hotels. 


Ladies and Gentlemen, 


Within the scope of the annual general 
meeting and pursuant to the provisions 
of article 6.3. (b) of the by-laws, your 
Supervisory Board is required to present 
a report concerning the contracts, 
agreements and transactions subject to 
article 258 of the Law of July 24, 1966 


on commercial companies. 


We inform you that, in accordance with 
article 258, your Gérant provided your 
Supervisory Board, for purposes of 
authorization, with descriptions of the 


following agreements: 


1. Agreement between the Company 
and Banque Indosuez: 

This mandate agreement provides for the 
furnishing by Banque Indosuez of 
various services related to the financing 
of Phase IB, including placement with 


potential financial partners. 


2. Agreements between the Company 
and EDL Hotels: 

Sale of land and construction in 
progress of Hotel New York: 

This agreement provides, in connection 
with the implementation of the financing 
structure of Phase IB, the sale of the land 
and construction in progress of the Hotel 
New York to EDL Hotels (a 100% 
owned subsidiary), for a total price of 
FF 201,949,040. 


Technical and administrative services 
agreement: 

Under this agreement, the Company will 
provide EDL Hotels with various 
technical and administrative services 
related to Phase IB. Costs incurred, as 
well as the Gérant’s management fees 
related to Phase IB, will be billed to EDL 
Hotels. 





Convention relative a l’octroi d’'avances 
subordonnées : 

Cette convention prévoit que la Société consentira 
a EDL Hotels, dans le cadre du financement de la 
Phase IB et en attendant la mise en place d'un 
endettement subordonné de EDL Hotels, des 
avances subordonnées pour un montant maximal 
de 1.775.000.000 de Francs. 


Votre Conseil, apres avoir examiné le descriptif 
de chacune des conventions susvisées, a autorisé 
lors de sa séance du 4 décembre 1990 la 
conclusion de ces quatres conventions, qui 
n’'appellent pas d’autres commentaires de sa part 
et qu'il vous est demandé d’approuver. 


Par ailleurs, au vu des documents qui lui ont éte 
communiqués par votre Gérant en application des 
dispositions de l'article 257 de la loi précitée, 
votre Conseil a constaté qu’aucune autre 
convention réglementée aux termes de l'article 
258 de ladite loi n’était en vigueur a la cloture 
de l'exercice qui n‘ait été approuvée par votre 
assembleée. 


Serris, le 4 décembre 1990 

Le Conseil de Surveillance 
eal aa 

or —_ 


Jean Taittinger 





Agreement related to subordinated 
advances: 

With respect to the financing of Phase IB 
and pending the implementation of a 
subordinated borrowing of EDL Hotels, 
the Company will provide 

EDL Hotels under this agreement with 
subordinated advances of a maximum 
amount of FF 1,775,000,000. 


Your Supervisory Board, after having 
examined the description of each of the 
above-mentioned agreements, has duly 
authorized at its meeting of December 4, 
1990 the conclusion of these four 
agreements, which call for no other 
comments from your Board and which 


you will be asked to approve. 


In addition, your Supervisory Board, 
after having examined the documents 
submitted to it by the Gérant pursuant to 
article 257 of the above-mentioned law, 
acknowledges that, at the close of the 
accounting year, no other contracts, 
agreements or transactions referred to in 
article 258 of the Law were in force 
which had not been approved by your 


general meeting. 


Serris, December 4, 1990 
The Supervisory Board 
pe ge 


Jean Taittinger 
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BALANCE 


Actif Immobilisé 
Immobilisations incorporelles 
Immobilisations corporelles 
Participations 


Dépots de garantie 


En-Cours de Construction 


Actif Circulant 
Stocks de marchandise 


Montant a recevoir 
d’Euro Disneyland S.N.C. 


Deébiteurs divers 
Valeurs mobiliéres de placement 


Disponibilités 


Charges a@ Répartir 


TOTAL ACTIF 


Fixed Assets 
Intangible assets 
Tangible assets 
Investments 


Deposits 


Construction In 
Progress Inventory 


Current Assets 
Merchandise inventory 


Receivable from 


Euro Disneyland S.N.C. 
Other accounts receivable 
Short-term investments 


Cash 


Deferred Charges 


TOTAL ASSETS 


Notes* 


co nN = 


8 


Milliers de Francs francais 


Thousands of French Francs 


34 063 
825 958 
374799 

7144 


1241 964 


684 239 


485 


1394265 
953 064 
3 568 869 
15 103 


5 931786 


1078173 


8 936 162 


30 Sept. 1990 30 Sept. 1989 


8 644 
475 630 


4232 


488 506 


1748 653 


83 240 
678754 
1122 859 
124 


1884977 


710 460 


4832 596 
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Capitaux Propres 
Capital social 

Primes d’émission 
Réserve légale 


Report a nouveau 


Résultat de l’exercice 
Subvention d'investissement 


Amortissements dérogatoires 


Shareholders’ Equity 
Share capital 

Share premium 

Legal reserve 

Retained earnings 

(deficit), beginning of period 
Current period net income 


Investment grant 


Exceptional depreciation 


Obligations Remboursables en Actions 


Provisions pour Imp6Ots 
Différés 
Dettes a Court Terme 


Montant a payer 
a Euro Disneyland S.A. 


Créditeurs et charges a payer 


Produits Constatés d’Avance 


TOTAL PASSIF 


Deferred Taxes 


Current Liabilities 


Payable to 
Euro Disneyland S.A. 


Trade payables 
and accrued liabilities 


Deferred Revenue 


11 


12 


13 


TOTAL SHAREHOLDERS’ EQUITY 


AND LIABILITIES 


1700000 
4884 433 
367 


6 907 
381 438 
69 871 
3 240 


7046 256 


7046 256 


4688 


360972 


1442 109 


1803 081 


82 137 


8 936 162 


(24) 
7 333 
209 280 


229 164 
2120950 


2350114 


4688 


1908 567 


537124 
2445 691 


32 103 


4832 596 


ear. SETS 


” Voir annexe aux é@tats financiers 


"See accompanying notes to the financial statements 


DE RESULTAT 


COMPTES 


OF INCOME 


STATEMENTS 





Produits d’Exploitation 


Ventes de construction 
Prestations de services et divers 


Production stockée (déstockée) 


Production immobilisée 


Transferts de charges 


Charges d’Exploitation 
Charges externes 
Impots et taxes 


Salaires, traitements 
et charges sociales 


Amortissements 


Résultat d’Exploitation 


Produits Financiers 
Intéréts et produits assimilés 
Differences positives de change 


Produits nets sur cession de 
valeurs mobilieres de placement 


Intéréts capitalisés 


Charges Financiéres 
Intéréts et charges assimilés 


Différences négatives de change 


Resultat Financier 


Résultat Courant 
avant Impots 


Résultat Exceptionnel 


Impot sur les bénéfices 


Resultat net 


Revenues 


Construction sales 
Services and other 


Cost of inventory 
production (sales) 


Construction of fixed assets 


Charges deferred 


Costs and Expenses 
External charges 


Taxes 


Wages and employee benefits 


Depreciation and amortization 


(Loss) From Operations 


Financial Income 
Interest income 
Exchange gains 

Income from short-term 
investments 


Interest capitalized 


Financial Expenses 
Interest expense 


Exchange losses 


Net Financial Income 


Income before 
Income Taxes 


Exceptional Income 


Income taxes 


Net Income 


Notes* 


10 
14 


Milliers de Francs francais 
Thousands of French Francs 


Exercice 
clos le 


Year 
ended 


30 Sept. 1990 


3595675 
145 747 


(1 204 399) 
44995 
658 671 


3 240 689 


3172235 
62 267 


128 936 
21295 


3 384 733 


(144 044) 


98 534 
1253 


317 464 
39970 


457 221 


74445 
1328 


75773 


381 448 


237 404 


144034 


381438 


Neuf mois 
clos le 
Nine 

months 
ended 


30 Sept. 1989 


1389213 
234412 
710460 


2334085 


2 334 282 
3 


2 334 285 


(200) 


55111 
10916 


75 469 


141 496 


127 738 
1537 


129275 


12221 


12021 
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* Voir l'annexe aux états financiers 
* See accompanying notes to the financial statements 








TABLEAUX DE FINANCEMENT 
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FLOWS 


CASH 


O F 


STATEMENTS 


Flux de Trésorerie 
liés & Exploitation 


Résultat net 


Rapprochement entre 

le résultat net 

et les flux de trésorerie nets 
liés a l'activite : 


Amortissements 


Variations de: 

stocks 

la créance d'Euro 
Disneyland S.N.C. 
créances diverses 
en-cours de construction 


la dette vis-a-vis 

d’Euro Disneyland S.A. 
dettes fournisseurs 

et charges a payer 
provision 

pour impots différés 
produits constatés d'avance 


Flux de trésorerie net 
lié a l’exploitation 


Opérations 
d’Investissement 


Acquisitions d'immobilisations 


Augmentation des charges 

a répartir 

Flux de trésorerie net lié 

aux opérations d'investissement 


Opérations 
de Financement 


Recette de |'offre 
publique de souscription 


(Remboursement) émission des 
obligations remboursables 
en actions 


Variation de la subvention 
d'investissement 


Flux de trésorerie net 
lié aux operations 
de financement 


Variations de 
Trésorerie 


Trésorerie au début 
de l'exercice 


Trésorerie a la fin 
de |'exercice 


Cash Flows from 
Operating Activities 


Net income 


Adjustments to reconcile 
net income to net 

cash used in operating 
activities: 

Depreciation 

and amortization 


Changes in: 

inventory 

receivable from 

Euro Disneyland S.N.C. 
other accounts receivable 
construction in progress 
inventory 

payable to 

Euro Disneyland S.A. 
trade payables 


and accrued liabilities 


deferred taxes 
deferred revenue 


Net cash used 
in operating activities 


Cash Flows from 
Investing Activities 


Capital expenditures 
for fixed assets 


Increase in deferred 
charges 


Net cash used 
in investing activities 


Cash Flows from 
Financing Activities 


Proceeds from the public 
equity offering 


(Redemption) proceeds 
from ORA’s 


(Recognition) deferral 
of investment grant 


Net cash provided 
from financing activities 


Increase in Cash 
and Cash Equivalents 


Cash and cash equivalents, 


beginning of period 


Cash and cash equivalents, 


end of period 





Milliers de Francs francais/Thousands of French Francs 


Exercice clos le Neuf mois clos le 
Year ended Nine months ended 


30 Sept. 1990 30 Sept. 1989 


381 438 7 333 
21295 
(485) 

(1311025) (83 240) 
(265 941) (678 754) 
1064414 (1 748 653) 
(1 547 595) 1908 567 
896 616 537124 
4688 
50034 32 103 

(1 092 687) (28 165) 

(711 249) (20 832) 
(774 753) (488 506) 
(367 713) (710 460) 

(1 142 466) (1 198 966) 
6575063 12 300 
(2 120 950) 2120950 
(139 409) 209 280 

4314704 2 342 530 

2460 989 1122732 

1122983 251 

3583972 1122 983 
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ETATS 
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ANNEXE 


STATEMENTS 


THE FINANCIAL 


NOTES TO 


Principales régles et méthodes 
comptables 

Regles générales 

Les comptes sont établis dans la perspective de 
la continuité de |'exploitation et en conformité 
avec les principes comptables généralement 
admis en France. Ces principes sont aussi en 
conformité avec les réegles édictées par 
“l'International Accounting Standards 
Committee “, a l'exception des subventions 
d'investissement (Note 10) qui sont directement 
créditées aux comptes de capitaux propres (Note 
9) et les actifs en cours de construction du Parc 
a Themes Euro Disneyland qui font l'objet d'un 
crédit-bail et qui ne sont pas immobilisés 

(Note 4). 


Etant donné que la Société n’a pas encore 
commence |'exploitation commerciale, toutes les 
dépenses effectuées a ce jour ont été considérées 
comme : 


des immobilisations lorsque celles-ci sont 
destinées a |'exploitation, 


des en-cours de construction qui sont destinés a 
la revente, 


des charges a répartir qui seront reprises dans le 
compte de résultat dés l’ouverture du Parc a 
Themes Euro Disneyland, et 


des frais liés a l’offre publique de souscription 
(Note 9). 


En septembre 1990, la Société a pris des 
participations majoritaires au sein de deux 
sociétés en vue de développer ses activités 
immobiliéres. Des comptes consolidés n’ont pas 
été établis a la cloture de l’exercice en raison du 
faible impact de ces prises de participation sur la 
présentation des comptes de la Société, comme 
expliqué au sein de la Note 3. 





Summary of significant accounting 
policies 

Basis of preparation 

The financial statements are prepared on 
a going concern basis, in conformity with 
accounting principles generally accepted 
in France. These principles are also in 
conformity with the rules established by 
the International Accounting Standards 
Committee, except that investment 
grants (Note 10) are included in 
shareholders’ equity (Note 9) and the 
assets of the Euro Disneyland Theme 
Park, which are under construction and 
are being sold under a lease-back 
financing arrangement, are not 
capitalized (Note 4). 


As the Company has not commenced 
operations, costs incurred to date have 


been considered as: 
fixed assets, to be used in operations; 


construction in progress inventory, which 


will be sold; 


deferred charges, which will benefit 
operations after the opening of the Euro 


Disneyland Theme Park; and 


costs of the public offering of Company 
shares (Note 9). 


In September 1990, the Company 
invested in two subsidiaries for its real 
estate development activities. 
Consolidated accounts to include these 
subsidiaries have not been produced 
because of the immaterial effect on the 
Company’s financial statements, as 


explained in Note 3. 


Immobilisations 

Les immobilisations incorporelles et corporelles 
sont évaluées a leur coiit d’acquisition ou de 
production. Dés leur mise en service, leurs 
amortissements sont calculés suivant le mode 
linéaire sur les durées d'utilisation suivantes : 


agencements, installations 


et mobilier 10 ans 
matériel de bureau 5 ans 
matériel de transport 4 ans 
logiciels 2 a 4 ans 


Les intéréts liés a la production des 
immobilisations ou a l'acquisition des terrains 
sont capitalisés. 


Valeurs mobiliéres de placement 

Les valeurs mobiliéres de placement figurent au 
bilan pour leur codt d’acquisition ou au cours du 
marché si celui-ci est inférieur. 


Frais de pré-ouverture 

Les frais de pré-ouverture ont été considérés 
comme des charges différées et seront amortis 
linéairement sur une période de cing années a 


compter de l'ouverture du Parc a Themes Euro 
Disneyland. 


Opérations en devises 

Les transactions libellées en devises sont 
enregistrées en Francs francais au dernier taux 
de change en vigueur a la fin du mois précédant 
leur comptabilisation. Les dettes et créances en 
devises figurent au bilan pour leur contrevaleur 
en Francs francais au cours de change de fin 
d'exercice. La différence résultant de la 
conversion des dettes et créances en devises est 
inscrite dans le poste “ écart de conversion” 
(actif ou passif). Les pertes latentes de change 
font l'objet d'une provision pour risque en totalité, 
sauf lorsqu’elle font l‘objet d'une couverture a 


terme. 





Fixed assets 
Fixed assets are stated at acqu 
production cost. Amortization of 
intangible assets and depreciation of 
tangible fixed assets are calculated using 
the straight-line method over the 
estimated useful lives of the assets from 
the date they are placed in service, as 
follows: 


leasehold improvements, 
furniture and fixtures 10 years 
office equipment 5 years 
motor vehicles 4 years 
software 2 to 4 years 
Interest costs incurred relating to 
construction of fixed assets and 


acquisition of land are capitalized. 


Short-term investments 
Short-term investments are stated at the 


lower of cost or market value. 


Pre-opening costs 

Pre-opening costs are capitalized as 
deferred charges and will be amortized 
using the straight-line method over five 
years commencing with the opening of 


the Euro Disneyland Theme Park. 


Foreign currency transactions 
Transactions denominated in foreign 
currencies are recorded in French Francs 
at the exchange rate prevailing at the 
month-end prior to the transaction date. 
Accounts receivable and liabilities 
denominated in foreign currencies are 
stated at their equivalent value in French 
Francs at the exchange rate prevailing at 
the balance sheet date. Differences 
resulting from the translation of assets 
and liabilities in foreign currencies at the 
balance sheet date are recorded as 
translation adjustments. Provision is 
made for all unrealized exchange losses, 
to the extent not hedged by forward 


exchange contracts. 





Par ailleurs, les écarts de change liés a des 
couvertures a terme destinées a couvrir des 
opérations d'investissements prévues ont été 
considérées comme des charges différées a la 
cldture de |’exercice (Note 8). Au dénouement de 
ces opérations au cours des exercices suivants, 
ces charges différées seront apurées. 


Frais de l'offre publique de souscription 

Les frais liés a |’émission des actions qui a pris 
fin en novembre 1989 ont été imputés sur la 
prime d’émission résultant de l'offre publique de 
souscription. 


Impots différés 

Des impots différés sont constatés pour prendre 
en compte les accroissements ou les allegements 
de la dette future d'imp6ét provenant des 
décalages temporaires entre le régime fiscal et le 
traitement comptable des produits ou des 
charges. 


Note relatives @ certains postes de bilan 
et de compte de résultat 

1. Immobilisations incorporelles 

Ce poste représente le coit des logiciels acquis, 
déduction faite des amortissements cumulés pour 
2./11 milliers de Francs, au 30 septembre 1990. 


2. Immobilisations corporelles 
Milliers de Francs francais 


30 sept. 30 sept. 


Unrealized exchange gains and losses 
related to forward exchange contracts 
designed to hedge planned transactions 
are recorded as deferred assets or 
liabilities (Note 8). These will be 
reclassified to the related asset when the 


underlying transactions are realized. 


Share offering costs 

Direct costs of the public share offering 
completed in November 1989 are offset 
against the share premium arising from 


the share issuance. 


Deferred taxes 

Deferred taxes are provided for increases 
or decreases in the expected future tax 
liability of the Company resulting from 
differences between the time of 
recognizing revenues and expenses for 


accounting and tax purposes. 


Notes relating to certain balance sheet 
and income statement accounts 

1. Intangible assets 

These represent costs of acquired 
computer software less accumulated 
amortization of FF 2,711 thousand at 
September 30, 1990. 


2. Tangible fixed assets 


FF Thousands 

















1990 1989 

Agencements, 

installations 

et mobilier 105.279 48.731 

Materiel 

de bureau 48.832 25.703 

Matériel 

de transport 4.313 1.178 
158.424 75.612 

Avances et 

acomptes 12.185 2.726 
170.609 78.338 

Immobilisations 

corporelles 

en cours 670.551 397.292 
841.160 475.630 

Amortissements 

cumulés (15.202) - 
825.958 475.630 











30 Sept. 30 Sept. 
L990 L989 
Leasehold improvements, 
furniture and fixtures 105,279 48,731 
Office equipment 48 832 25,703 
Motor vehicles 4.313 LJ#8 
158,424 78,612 
Advances 12,185 2,126 
170,609 78,338 
Fixed assets 
under construction 670,551 397,292 
841,160 475,630 
Less accumulated 
depreciation (15,202) 
825,958 


475,630 





Au 30 septembre 1990, le poste immobilisations 
corporelles en cours répresente les coits de 
construction de |’Euro Disneyland Hotel et les 
frais des études d’aménagement pour un montant 
de 388.052 milliers de Francs et le coit des 
terrains pour un montant de 282.499 milliers de 
francs, ces derniers incluant un montant 
d'intéréts capitalisés pour 39.970 milliers 

de Francs. 


3. Participations 


En septembre 1990, la Société détenait la totalité | 


du capital des sociétés EDL Services et EDL 
Hotels en vue d’exploiter cing hotels et le Centre 
de Divertissements. EDL Hotels a fait l'acquisition 
des terrains correspondants. 

Au 30 septembre 1990, le poste se présente de 
la facon suivante : 


Milliers de Francs francais 


Titres de participation détenus au sein 





— d'EDL Services 250 
— d'EDL Hotels 213 

Avances consenties a EDL Hotels 
pour l'acquisition de terrains 374.274 
374.799 








Conformément aux regles comptables en vigueur, 
des comptes consolidés incluant ces deux filiales 
auraient dd étre établis a la cléture de |’exercice. 
Toutefois, étant donné que le principal effet de 
cette consolidation aurait été de substituer le 
poste Terrains au poste Participations pour un 
montant similaire, la Société a décidé de ne pas 
produire de comptes consolidés au 30 septembre 
1990 puisque ceux-ci n‘auraient pas apporté 
d'information additionnelle significative. Des 
comptes consolidés seront publiés a partir du 
prochain exercice. 


4. En-cours de construction 

Les actifs du Parc a Themes Euro Disneyland, y 
compris les terrains, les batiments et les 
équipements ont fait l'objet d'une cession sans 
marge pour un montant de 3.595.675 milliers de 
Francs (1.748.653 milliers de Francs 
correspondant aux en-cours de construction au 
30 septembre 1989) a Euro Disneyland S.N.C., la 
Societe de 


At September 30, 1990, fixed assets 
under construction represent costs of the 
Euro Disneyland Hotel and master 
construction planning for FF 388,052 
thousand and land costs of FF 282,499 
thousand, including capitalized interest 
costs of FF 39,970 thousand. 


3. Investments 

In September 1990, the Company 
invested in 100% of the share capital of 
EDL Services and EDL Hotels to operate 
five hotels and the Entertainment Center. 


EDL Hotels has acquired the underlying 
land. 


At September 30, 1990, the investments 


account consists of the following: 


FF Thousands 


Shares in — EDL Services 250 

— EDL Hotels 275 
Advances to EDL Hotels 
for land purchase 


Current accounting principles require the 
Company to prepare consolidated 
accounts that include the financial 
statements of these two subsidiaries. 
However, as the principal effect of 
consolidation would have been only to 
substitute the balance of Investments 
with Land for approximately the same 
amount, the Company decided not to 
present consolidated accounts at 
September 30, 1990, as this would not 
have provided additional meaningful 
information. Consolidated accounts will 
be presented beginning in the next 


accounting year. 


4. Construction in progress inventory 
Assets of the Euro Disneyland Theme 
Park, including the land, buildings, and 
fixtures thereon were sold at cost for 
FF 3,595,675 thousand (of which 

FF 1,748,653 thousand pertains to 


Financement, dans le cadre d'une Vente en Etat 
Futur d’'Achevement (“VEFA”) dont le contrat a 
été signé le 21 novembre 1989. 


Par ailleurs, dans le cadre d'un contrat de crédit- 
bail entre la Société et la Société de 
Financement, le Parc a Themes Euro Disneyland 
sera reloué a la Société a compter de son 
ouverture au public pour un loyer correspondant 
approximativement aux coits de financement et 
aux charges de la Société de Financement. 


A la fin du contrat de crédit-bail, qui devrait 
avoir une durée de vingt ans, la Société rachetera 
les actifs du Parc a Themes Euro Disneyland pour 
une valeur résiduelle. 


Au 30 septembre 1990, le poste en-cours de 
construction représente le codt de la Phase IB 
des hdtels et du Centre de Divertissements et 
comprend le codt des constructions et les coiits 
liés pour un montant de 587.409 milliers de 
Francs et le colt des terrains pour 

96.830 milliers de Francs. Cette présentation 
comptable refléte l’intention de la Société de 
vouloir céder ces actifs a des sociétés de 
crédit-bail dans le cadre du financement de la 
Phase IB. 


5. Montant a recevoir d’Euro Disneyland S.N.C. 
Ce poste provient de la cession des actifs du 
Parc a Themes Euro Disneyland a la Société de 
Financement, comme expliqué au sein de la 
Note 4. 


6. Deébiteurs divers 

Ce poste représente principalement la taxe sur la 
valeur ajoutée, ainsi que des avances consenties 
a des fournisseurs. Aucun des montants inclus 
dans ce poste ne présente une échéance 
supérieur a une année. 


7. Valeurs mobilieres de placement 

Aux 30 septembre 1989 et 1990, les valeurs 
mobiliéres de placement étaient proches de leur 
colt d’acquisition. Au 30 septembre 1990, 
1.348.905 milliers de francs étaient nantis dans 
le cadre des contrats de financement de 


l‘acquisition des terrains et de la construction. 





construction in progress at September 
30, 1989) to Euro Disneyland S.N.C., the 
“Financing Company ”, under a “ Vente 
en Etat Futur d’Achévement” (“ VEFA”), 
signed on November 21, 1989. 

Pursuant to a financing lease between the 
Company and the Financing Company, 
the Euro Disneyland Theme Park will be 
leased back to the Company upon its 
opening. Payments under this lease will 
approximate the Financing Company’s 
related debt service payments and other 
costs. 


Upon expiration of the lease term, which 
should be twenty years, the assets of the 
Euro Disneyland Theme Park will be 
repurchased by the Company at a 


nominal value. 


At September 30, 1990, construction in 
progress inventory represents costs of the 
hotels and Entertainment Center that 
comprise Phase IB and includes 
construction and acquisition costs of FF 
587,409 thousand and land of FF 96,830 
thousand. This classification reflects the 
Company’s intention to eventually sell 
these assets to leasing companies as a 
part of the Phase IB financing. 


5. Receivable from 

Euro Disneyland S.N.C. 

This arises from the sale of Euro 
Disneyland Theme Park assets to the 
Financing Company as explained in 
Note 4. 


6. Other accounts receivable 

This consists principally of recoverable 
value-added tax and advances to 
suppliers, all of which are due within one 


year. 










8. Charges a répartir 4 
Ce poste comprend: 


des coiits de pré-ouverture pour 924.876 milliers 
de Francs regroupant principalement des frais de 
personnel et de déplacement, de marketing et des 
honoraires professionnels, et 


des écarts de conversion pour 153.297 milliers 
de Francs, principalement liés a des opérations 
de couverture a terme. 


9. Capitaux propres 

En octobre 1989, une augmentation de capital a 
été réalisée sous forme d’offre publique de 
souscription et de placements privés au sein des 
pays de la Communauté Européenne. 
85.880.000 actions ont été souscrites a un prix 
d’émission de 72 Francs. 


Conjointement a |’émission, les Obligations 
Remboursables en Actions (ORA) détenues au 

30 septembre 1989 par EDL Holding Company et 
des investisseurs financiers ont été 
respectivement converties en actions ou 
remboursées en numéraire. En outre, ces 
investisseurs financiers ont exercé les droits 
attachés a leurs bons de souscription d‘actions. 


Les tableaux ci-apres présente les variations de 


certains postes de capitaux propres depuis le 
31 décembre 1988: 


Milliers de Francs francais 


Capital Prime 
social d'émission 
Situation au 
31 décembre 1988 250 25 
Emission d’actions 9.750 2.550 
Situation 
au 30 septembre 1989 10.000 2.575 
Offre publique 
de souscription 858.800 5.324.560 
Remboursement des ORA 828.100 
Bons de souscription 
d’actions 3.100 1.550 
Frais liés a l'offre 
publique de souscription (444.252) 
Situation au 
30 septembre 1990 


1.700.000 4.884.433 


7. Short-term investments 
At September 30, 1990 and 1989, the 


cost of short-term investments 





approximated market value. At 
September 30, 1990, FF 1,348,905 
thousand are pledged as guarantees 
within the financing agreements for 
future construction payments and land 


acquisitions. 


8. Deferred charges 


This consists of: 


pre-opening costs of FF 924,876 
thousand, principally related to 
personnel, relocation, marketing and 


professional fees; and 


translation adjustments of FF 153,297 
thousand, primarily arising from hedging 


operations. 


9. Shareholders’ equity 

An increase in share capital occurred in 
October 1989, through a public equity 
offering and private placement in the 
European Economic Community of 
85,880,000 shares issued at a price of 
FF 72 per share. 


Concurrently, the “ Obligations 
Remboursables en Actions” (ORA’s) 
held at September 30, 1989, by EDL 
Holding Company and certain investor 
banks were converted to shares and 
redeemed in cash, respectively. In 
addition, these investor banks fully 
exercised the rights associated with their 


stock purchase warrants. 


Following is an analysis of the changes in 
certain shareholders’ equity accounts 
since December 31, 1988: 


Milliers de Francs Francais 


Report Réserve 
a nouveau légale 
Situation au 
31 décembre 1988 ( 13) 
Résultat de |’exercice 
précédent ( 11) 
Situation au 
30 septembre 1989 ( 24) 
Résultat de l'exercice 
précédent 7.333 
Affectation au compte de: 
réserve légale (367) 367 
l'associé commandité ( 35) 
Situation au 
30 septembre 1990 6.907 367 


10. Subvention d’investissement 

En 1989, la Société a bénéficié d'une subvention 
d‘investissement pour 209.280 milliers de 
Francs, liée a l’acquisition des terrains, 
conformément a la Convention signée avec les 
pouvoirs publics. En 1990, cette subvention a fait 
‘objet d'une indexation a concurrence de 4.994 
milliers de Francs en accord avec les termes de 
cette Convention. 


Au cours de |'exercice, les terrains relatifs au 
Parc a Themes Euro Disneyland ont été cédés a 
la Société de Financement, déduction faite de la 
quote-part de la subvention d’investissement liés 
a ces terrains. De ce fait, la Société a reconnu 
une perte d'exploitation de 144.403 milliers de 
Francs toutefois compensée par un profit 
exceptionnel dd a la reprise de la subvention 
d‘investissement pour un méme montant. Le solde 
du compte, a savoir 69.871 milliers de Francs, 
sera repris dans le compte de résultat sur une 
période de dix ans a compter de |'exercice 
prochain. 





Share Share 

capital premium 
At December 31, 1988 250 25 
Shares issued 9,750 2,550 
At September 30, 1989 10,000 2,575 
Public equity offering 858,800 5,324,560 
ORAs redeemed 828,100 
Warrants exercised 3,100 1,550 
Share offering costs (444,252) 


At September 30, 1990 


FF Thousands 


1,700,000 4,884,433 


FF Thousands 


Retained Legal 
earnings reserve 
(deficit) 

At December 31, 1988 (13) 

Prior year net (loss) (11) 

At September 30, 1989 (24) 

Prior year net income 7,333 

Allocation to: 

Legal reserve (367) 367 

General 

Partner (35) 

At September 30, 1990 6,907 367 


10. Investment grant 


In 1989, the Company was provided an 
investment grant of FF 209,280 thousand, 


related to the acquisition of land, in 


accordance with the Main Agreement 
with the public authorities. In 1990, this 
amount was increased by FF 4,994 


thousand pursuant to an indexation 


clause in the Agreement. 


During the year, the Euro Disneyland 


Theme Park land was sold to the 


Financing Company, net of the related 


investment grant, resulting in an 


operating loss of FF 144,403 thousand. 


Since the Company ceased owning the 


land, this portion of the grant was also 


recognized as exceptional income upon 


the sale of the land to the Financing 


Company. The remaining grant balance 
of FF 69,871 thousand will be amortized 
over a ten year period beginning in the 


next accounting year. 


11. Montant a payer a Euro Disneyland S.A. 

Ce poste correspond aux charges supportées par 
le Gérant pour le compte de la Société et 
comprend principalement des codts de 
construction et des colts de gestion. 


12. Créditeurs et charges a payer 

Le poste comprend principalement des dettes 
consenties pour |'acquisition d'immobilisations, de 
constructions, de biens et services et la taxe sur 
la valeur ajoutée. Aucune de ces dettes ne 
présente une échéance supérieure a une année. 


13. Produits constatés d’avance 

Ce poste correspond a des facturations de 
redevances adressées aux Participants. Ces 
redevances seront rapportées au compte de 
résultat a partir de l‘ouverture du Pare a Themes 
Euro Disneyland, selon la durée restante de 
chaque contrat de partenariat. 


14. Imp6ts sur les bénéfices 

Il n'y a pas de provision pour impét sur les 
bénéfices au titre de l’exercice 1990. Les frais 
liés a l'offre publique de souscription, bien que 
fiscalement déductibles, ne seront jamais déduits 
des résultats comptables de la Société puisqu'ils 
ont été imputés sur la prime d’émission. 


Autres informations 

Evénements postérieur a la cloture 

En date du 29 octobre 1990, les terrains et les 
constructions en cours relatifs a |'Hétel New York 
ont été cédés a leur valeur d’acquisition ou de 
production a EDL Hotels pour un montant de 
201.949 milliers de Francs. Cette cession fait 
partie de la structure de financement de la 

Phase IB. 


Employés 
Au 30 septembre 1990, la Société employait 
735 personnes (cast members). 


11. Payable to Euro Disneyland S.A. 
This represents costs incurred by Euro 
Disneyland S.A. on behalf of the 
Company, principally for construction 


and management services. 


12. Trade payables and accrued 
liabilities 

This consists principally of amounts 
payable for purchases of fixed assets, 
construction, goods and services and 
value-added taxes. All amounts are due 


within one year. 


13. Deferred revenue 

This represents amounts billed to 
Participants which will be amortized 
upon the opening of the Euro 
Disneyland Theme Park over the 
remaining period of the respective 


Participant agreements. 


14. Income taxes 

There is no provision for income taxes in 
1990. Public share offering costs, which 
are currently deductible for income tax 
purposes, have been directly offset 
against share premium and, therefore, 
will never result in a charge against 


income for accounting purposes. 


Other information 

Subsequent event 

On October 29, 1990, as part of the 
Phase IB financing structure, the land 
and construction in progress inventory of 
the Hotel New York were sold at 
acquisition or production cost to EDL 
Hotels for FF 201,949 thousand. 


Employees 
At September 30, 1990, 735 cast 
members were employed by the 


Company. 
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Aux Actionnaires d’Euro Disneyland S.C.A. 
Mesdames, Messieurs, 


En exécution de la mission qui nous a été confiée 
par votre assemblée générale du 14 juin 1988, 
nous vous présentons notre rapport sur: 


le contréle des comptes annuels de la société 
Euro Disneyland S.C.A. tels que présentés en 
pages 42 a 52; et 


les vérifications et informations spécifiques 
prévues par la loi, 


relatifs a l'exercice clos le 30 septembre 1990. 


1. Opinion sur les comptes annuels 
Nous avons procédé au contrdle des comptes 
annuels de votre Société en effectuant les 
diligences que nous avons estimées nécessaires 
selon les normes de la profession. 


Nous certifions que les comptes annuels sont 
réguliers et sinceres et donnent une image fidele 
du résultat des opérations de |l’exercice écoule 
ainsi que de la situation financiére et du 
patrimoine de la Société a la fin de l’exercice. 


2. Vérifications et informations 
spécifiques 

Nous avons également procédé, conformement 
aux normes de la profession, aux vérifications 
spécifiques prévues par la loi. 


Nous n’avons pas d’observation a formuler sur la 
sincérité et la concordance avec les comptes 
annuels des informations données dans le rapport 
de gestion du Gérant et dans les documents 
adressés aux actionnaires sur la situation 
financiére et les comptes annuels. 


To the shareholders of Euro Disneyland S8.C.A. 
Ladies and Gentlemen, 


In accordance with the assignment 
entrusted to us by your annual general 
meeting of June 14, 1988, we report 


below on: 


the results of our audit work on the 
annual accounts of Euro Disneyland 


S.C.A. as set out on pages 42 to 52; and 


the verifications and specific information 


prescribed by Law, 
for the year ended September 30, 1990. 


1. Opinion on the annual accounts 
We have audited the annual accounts of 
your Company in accordance with 
generally accepted auditing standards by 
applying such auditing procedures as we 


considered necessary. 


In our opinion, the annual accounts 

present fairly the financial position of 
your Company at September 30, 1990 
and the results of its operations for the 


year then ended. 


2. Verifications and special information 
We have also carried out the other 
specific procedures prescribed by Law, 
in accordance with professional 


standards. 


We do not have any observation to make 
on the fairness of the information 
provided in the Gérant’s management 
report and in the documents addressed 
to the shareholders on the financial 
position and the annual accounts or on 
the conformity of this information with 


that in the annual accounts. 











En applications des dispositions de l'article 
356-3 de la loi du 24 juillet 1966, nous nous 
sommes assurés que les diverses informations 
relatives a l'identité des détenteurs du capital 
social vous ont été communiqués dans le rapport 
de gestion du Gérant. 


Paris, le 14 décembre 1990 
Le Commissaire aux Comptes 
Petiteau Scacchi 

Membre de Price Waterhouse 





Pradeep Narain 


In conformity with the requirements of 
article 356-3 of the Law of July 24, 1966, 
we have ensured that the information 
relating to the identity of shareholders 
has been communicated to you in the 


Gérant’s management report. 


Paris, December 14, 1990 
Statutory Auditor 
Petiteau Scacchi 


Member of Price Waterhouse 





Pradeep Narain 
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Aux actionnaires 
d’Euro Disneyland S.C.A. 


Mesdames, Messieurs, 


En application de l'article 258 de la loi du 

24 juillet 1966, nous portons a votre 
connaissance les conventions visées a I‘article 
101 de cette loi et autorisées par votre Conseil 
de Surveillance. 


Conventions conclues au cours de 
l’'exercice 

Convention de mandat avec la Banque Indosuez 
Personne concernée: Monsieur Antoine 
Jeancourt-Galignani, Président et membre du 
Conseil d’'Administration de la Banque Indosuez et 
membre du Conseil de Surveillance de Euro 
Disneyland S.C.A. 


Votre Conseil de Surveillance a autorisé la 
conclusion d'un mandat conféré a la Banque 
Indosuez pour la fourniture de prestations de 
conseil et d’assistance relatives au financement 
de la Phase IB du Projet Euro Disney. La durée 
de cette convention est estimée a neuf mois. La 
rémunération prévue par cette convention est 
basée sur différents facteurs et comprend un 
élément fixe et un élément variable sur la base 
des résultats obtenus. 


Conventions entre la Societe et EDL Hotels 
Personnes concernées: Messieurs James Cora, 
John Forsgren et Stephen Juge, Administrateurs 
de EDL Hotels et d’Euro Disneyland S.A., Gérant 
d’Euro Disneyland S.C.A. 


Vente des terrains et des constructions en cours 
de I'Hotel New York 

Votre Conseil de Surveillance a autorisé la 
conclusion d'un contrat relatif a la cession, sans 
marge, des terrains et des constructions en cours 
de l’Hotel New York a EDL Hotels pour un prix 
total de 201.949 milliers de Francs. 


Convention de services 

Votre Conseil de Surveillance a autorisé la 
conclusion d'une convention par laquelle votre 
Société fournira a EDL Hotels divers services 
d’assistance technique et administrative en 


To the shareholders 
of Euro Disneyland S.C.A. 


Ladies and Gentlemen, 


In conformity with article 258 of the Law 
of July 24, 1966, we bring to your 
attention the agreements subject to 
article 101 of this Law and authorized by 


your Supervisory Board. 


Agreements entered into during the 
current accounting year 

Agreement between the Company and 
Banque Indosuez 

Person concerned: Mr. Antoine 
Jeancourt-Galignani, Chairman and 
member of the Board of Directors of 
Banque Indosuez and member of the 
Supervisory Board of Euro Disneyland 
B.C.A. 


Your Supervisory Board has authorized 
an agreement to grant a mandate to 
Banque Indosuez for the provision of 
financial advisory services relative to the 
financing of Phase IB of the Euro Disney 
Project, with an expected duration of 
nine months. Payments under this 
agreement are based on various factors 
and include a fixed portion and a 
variable amount based upon results 


obtained. 


Agreements between the Company and 
EDL Hotels 

Persons concerned: Mr. James Cora, 
Mr. John Forsgren and Mr. Stephen 
Juge, members of the Board of Directors 
of EDL Hotels and of Euro Disneyland 
S.A., the Gérant of Euro Disneyland 
9 


Sale of the land and construction in 
progress of the Hotel New York 

Your Supervisory Board has authorized 
an agreement to sell, at cost, the land 
and construction in progress pertaining 
to the Hotel New York to EDL Hotels 
for a total price of FF 201,949 thousand. 














relation avec la planification, le développement et 
exploitation de la Phase IB du Projet Euro 
Disney. La durée de cette convention est estimée 
a 30 ans. Votre Société refacturera a EDL Hotels 
tous les cofits qu'elle aura supportés et/ou qui lui 
auront été facturés dans le cadre de ces services, 
ainsi que la partie de la rémunération du Gérant 
correspondant a la Phase IB qui pourrait étre due 
par votre Société en application des articles 4.1. 
a 4.3. de ses statuts. 


Convention d‘octroi d’avances subordonnées 
Votre Conseil de Surveillance a autorisé la 
conclusion d'une convention concernant I'octroi 
d’avances subordonnées a EDL Hotels pour un 
montant maximal de 1.775.000 milliers de 
Francs sur une durée de vingt ans dans le cadre 
de la mise en place de la structure de 
financement de la Phase IB. II est prévu 
actuellement que ces avances devraient porter 
intéréts a des taux fixes de 4% a 6%. 


Conventions conclues au cours de 
l’exercice précédent et dont l’exécution 
s’est poursuivie durant l’exercice 
Conventions entre la Société et Euro Disneyland 
S.A. (“le Gérant ”) 

Contrat de remboursement, prévoyant le 
remboursement par votre Société a Euro 
Disneyland S.A. des sommes engagées par cette 
derniére au nom de la société jusqu'au 1“ avril 
1989. Les cots facturés a la Société au titre de 
cette convention sont de 1.136.978 milliers de 
Francs pour |’exercice. 


Contrat d’assistance technique ayant pour objet la 
fourniture au profit de la Société du savoir faire 
nécessaire a la création du Parc a Themes Euro 
Disneyland et des autres installations entrant 
dans la Phase IA. 


Services agreement 

Your Supervisory Board has authorized 
an agreement to provide EDL Hotels 
with various technical and administrative 
services in connection with the planning, 
development and operation of Phase IB 
of the Euro Disney Project, with an 
expected duration of 30 years. The 
Company will bill all related costs arising 
under this agreement to EDL Hotels as 
well as the part of the Gerant’s 
management fees corresponding to Phase 
IB that could be due by your Company 


in accordance with articles 4.1. to 4.3. of 


the Company’s by-laws. 


Subordinated advances agreement 

Your Supervisory Board has authorized 
an agreement to provide EDL Hotels 
with subordinated advances over a 
twenty year period of a maximum 
amount of FF 1,775,000 thousand, as 
part of the overall Phase IB financing 
structure. It is presently anticipated that 
these advances will bear interest at fixed 
rates of 4% to 6%. 


Previously authorized agreements still 
in effect during the current accounting 
year 

Agreements between the Company and 
Euro Disneyland S.A. (the “ Gérant”) 
Reimbursement Contract providing for 
the reimbursement by your Company to 
Euro Disneyland S.A. for costs incurred 
by Euro Disneyland S.A. on behalf of 
the Company prior to April 1, 1989. 
Amounts billed to the Company under 
this contract during the accounting year 
amounted to FF 1,136,978 thousand. 


Technical Services Agreement to provide 
the Company with the knowledge 
required to create the Euro Disneyland 
Theme Park, as well as other Phase IA 


elements. 


e Contrat de développement relatif a la fourniture 
par la société Euro Disneyland S.A. de services 
identiques a ceux définis dans le contrat 
d'assistance technique pour les installations 
comprises dans les programmes d'aménagement 
autres que ceux de la Phase IA. La charge 
supportée par la Société au titre de cette 
convention est de 105.985 milliers de Francs 
pour l’exercice. 


Accord avec Euro Disneyland S.A. portant sur la 
rémuneération de base et la remuneration de 
rendement du Gérant et décrivant leurs 
modalités. 


Conventions entre la Societe et la Banque 
Indosuez relatives a la souscription, a la 
détention et au placement privé des valeurs 
mobilieres de la Société. A ce titre, la Banque 
Indosuez a recu une somme de 364.372 milliers 
de Francs lors de |'exercice, réparti entre les 
différents établissements, chef de file associé et 
co-chefs de file. 


Convention entre la Société et les societes EDL 
Holding Company et EDL Participations S.A. 
relative aux conditions applicables en cas de 
modification du “ Montant de référence” telles 
que définies a l'article 4.2. des statuts de la 
Société. 


Le Président de votre Conseil de Surveillance ne 
nous a donnée avis d’aucune autre convention 


visée a l'article 258 de la loi du 24 juillet 1966. 


Paris, le 14 décembre 1990 
Le Commissaire aux Comptes 
Petiteau Scacchi 

Membre de Price Waterhouse 





Pradeep Narain 


¢ Development Contract under which 


Euro Disneyland $.A. provides services 
identical to those defined in the technical 
services agreement for all elements in 
development programs other than those 
of Phase IA. The cost borne by the 
Company under this contract during the 
accounting year was FF 105,985 
thousand. 


Agreement with Euro Disneyland S.A. 
concerning the Gérant’s base and 
incentive fee remuneration and relevant 


terms and conditions. 


Agreements between the Company and 
Banque Indosuez relating to the right to 
underwrite, hold, and undertake the 
private sale of marketable equity 
securities of the Company. Banque 
Indosuez was paid FF 364,372 thousand 
under this agreement during the current 
accounting year, shared among the 
various institutions, co-lead manager and 


co-managers of the equity offering. 


Agreement between the Company on 
the one hand and EDL Holding 
Company and EDL Participations S.A. 
on the other relating to the conditions 
applicable in the event of modification of 
the “Reference Amount”, as defined in 
article 4.2. of the by-laws of the 
Company. 


The Chairman of your Supervisory 
Board has not informed us of the 
existence of any other agreements as 
defined in article 258 of the Law of July 
24, 1966. 


Paris, December 14, 1990 
Statutory Auditor 
Petiteau Scacchi 


Member of Price Waterhouse 


Pradeep Narain 
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Aux Actionnaires d'Euro Disneyland S.C.A. 


Mesdames, Messieurs, 


En application des articles 186, 194-1, 195, 
201, 339-1, 339-2 et 339-5 de la loi du 

24 juillet 1966, nous vous présentons notre 
rapport sur les différentes autorisations qu'il vous 
est demandé, dans le cadre de votre assemblée 
générale statuant a titre extraordinaire, de 
conférer au Gérant de votre Société a l'effet de 
procéder, en une ou plusieurs fois, tant en France 
qu‘a |'étranger, soit en Francs Francais, soit en 
devises étrangéres, avec maintien ou suppression 
du droit préférentiel de souscription, a: 


l'émission d’obligations a bons de souscription 
d’actions (19° et 20° résolutions) ; 


l‘€mission d’obligations convertibles en actions 
(21° et 22° résolutions) ; 


l‘émission de bons de souscription d'actions (23° 
et 24° résolutions) ; 


l‘émission de valeurs mobiliéres donnant droit par 
conversion, échange, remboursement, présentation 
d'un bon ou de toute autre maniere, a |'attribution 
de titres de la Société (25° et 26° résolutions). 


Des informations plus détaillées sur ces 
opérations sont fournies dans le texte des 
résolutions. 


ll est prévu que ces autorisations soient 
accordées au Gérant pour la durée maximale 
prévue par la loi, et en particulier pour : 


une durée de 5 ans en ce qui concerne les 
émissions d'obligations a bons de souscription 
d'actions et d’obligations convertibles en actions, 
réduite a 2 ans si ces émissions sont assorties 
d'une suppression du droit préférentiel de 
souscription ; et 


To the Shareholders of Euro Disneyland 
S.C.A. 


Ladies and Gentlemen, 


In conformity with articles 186, 194-1, 
195, 201, 339-1, 339-2 and 339-5 of the 
Law of July 24, 1966, we present our 
report on the various authorizations 
submitted for the approval of the 
shareholders’ general meeting 
deliberating as an extraordinary general 
meeting, authorizing your Company’s 
Gérant to proceed, in one or several 
operations, in France and abroad, in 
French francs or in foreign currencies, 
maintaining or suppressing shareholders’ 


preferential subscription rights, with the: 


issuance of bonds with equity warrants 
(19th and 20th resolutions) 


issuance of bonds convertible into shares 
(21st and 22nd resolutions) 


issuance of equity warrants (23rd and 


24th resolutions) 


issuance of marketable securities entitling 
the holder, through conversion, 
exchange, redemption, presentation of a 
warrant or in any other manner, to an 
allocation of shares in the Company 
(25th and 26th resolutions). 


More detailed information on these 
operations is provided in the texts of the 


resolutions. 


It is planned to grant these 
authorizations to the Gérant for the 
maximum period allowed by Law, and in 


particular for: 


5 years for issuing bonds with equity 
warrants and bonds convertible into 
shares, reduced to 

2 years if these issues are linked with the 


suppression of shareholders’ preferential 


rights; and mn « 


e | an en ce qui concerne |'émission de bons de 
souscription d’actions avec suppression du droit 
préférentiel de souscription, les actions 
correspondantes devant étre émises dans un délai 
de 5 ans a compter de |’émission de ces bons de 
souscription d‘actions. 


Il vous est demandé de conférer au Gérant de 
votre Société les pouvoirs les plus larges pour 
fixer les modalités détaillées de ces opérations. 


Par ailleurs, il est précisé que le montant nominal 
total des émissions de valeurs mobiliéres 
susceptibles d’étre réalisées par ces opérations 
est limité a 5.000.000.0000 de Francs, et que le 
montant global des augmentations de capital 
pouvant étre réalisées en vertu de ces opérations 
ne devra pas excéder une valeur nominale totale 
de 500.000.000 de Francs. 


Ces opérations sont conformes aux dispositions 
législatives et réglementaires en vigueur. Nous ne 
sommes pas en mesure a Ce jour de nous 
prononcer sur les modalités détaillées de ces 
opérations, dont la détermination, dans la logique 
des opérations proposées, est laissée aux soins 
du Gérant, auquel il appartiendra de nous fournir, 
dans le cas l'utilisation éventuelle de l'une ou 
plusieurs de ces autorisations, toutes les 
informations requises par la réglementation en 
vigueur. 


Paris, 14 décembre 1990 
Commissaire aux Comptes 
Petiteau Scacchi 

Membre de Price Waterhouse 


Pradeep Narain 


e | year for issuing equity warrants with 


suppression of shareholders’ preferential 
rights, with the related shares being 
required to be issued within 5 years from 


the date of issuing the equity warrants. 


You are being asked to give your 
Company’s Gérant the widest powers to 
determine the detailed terms and 


conditions relating to these operations. 


It should be noted that the total nominal 
amount of marketable securities which 
may be issued under these operations is 
limited to FF 5,000,000,000, and that the 
total amount of the capital increases 
which may result from these operations 


is not to exceed a nominal amount of 


FF 500,000,000. 


These operations are in conformity with 
laws and regulations in force. However, 
we are not presently in a position to give 
an opinion on the detailed conditions 
relating to these operations, the 
determination of which, as part of the 
proposed operations, is left to the 
Gérant, who will be responsible for 
providing us, in case of the possible use 
of one or more of these authorizations, 
with all information required by the 


regulations in force. 


Paris, December 14, 1990 
Statutory Auditor 
Petiteau Scacchi 


Member of Price Waterhouse 





Pradeep Narain 





CINQ DERNIERES ANNEES 


DES 


FINANCIERS 


ELEMENTS 





REVIEW 


FINANCIAL 


YEAR 


FIVE 


Capital en fin d’exercice 


Capital at the end of the accounting period 





Capital social 
Nbre d’actions ordinaires existantes 


Opérations et résultats de l’exercice 


Chiffre d'affaires (H.T.) 

Résultats avant imp6ts, amortissements et provisions 
Impots sur les bénéfices 

Résultat net 

Montant des bénéfices distribués 


Resultats par actions 


Résultats (pertes) par actions apres impots 
mais avant charges calculées 

Résultats (pertes) par actions apres impots 
et charges calculées 

Dividende attribué a chaque action 


Personnel 


Effectif moyen des salariés 

Montant de la masse salariale 

Montant des sommes versées au titre des avantages 
sociaux (sécurité sociale, cuvres sociales) 


Share capital 
Number of outstanding ordinary shares 


Operations and results of the accounting period 


Gross revenues (net of V.A.T.) 

Operating income before taxes and depreciation 
Income taxes 

Net income 

Dividends 


Earnings (loss) per share 


Earnings (loss) per share 

after taxes but before depreciation 
Earnings (loss) per share 

after taxes and depreciation 


Dividend per share 


Personnel 


Average number of salaried employees 
Total payroll costs 

Total employee benefit 

costs 





(1) La Société a été créée en 1985 
(1) The Company was created in 1985 





Exercice 
du 30 oct. 1985 
au 31 déc. 1986 (1) 


Accounting period 
from Oct. 30, 1985 
to Dec. 31, 1986 (1) 


250 000 
2500 


(2 837) 


(5 450) 





Francs frangais (sauf pour le nombre d'actions et d’employés)/French Francs (except for number of shares and employees) 


Exercice 
du 1" jan. 1987 
au 31 déc. 1987 


Accounting year 
from Jan. 1, 1987 
to Dec. 31, 1987 


250 000 
2 500 


(5 218) 


(7 832) 


Exercice 
du 1" jan. 1988 
au 31 déc. 1988 


Accounting year 
from Jan. 1, 1988 
to Dec. 31, 1988 


250 000 
2 500 


(8 427) 


(11 040) 


Exercice 
du 1" jan. 1989 
au 30 sept. 1989 


Accounting period 
from Jan. 1, 1989 
to Sept. 30, 1989 


10 000 000 
1000 000 


12021017 
4688 040 
7332577 


Exercice 
du 1° oct. 1989 
au 30 sept. 1990 


Accounting year 
from Oct. 1, 1989 
to Sept. 30, 1990 


1 700000 000 
170 000 000 


3741 422 386 
402 732 878 


381 438 349 


466 
90 045 457 


38 890 995 
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GERANT: EURO DISNEYLAND S.A. 


Managing Directors James Cora 


| Dan Brent 












Dr Jens Odewald Chairman of the Executive Board, Kaufhof Holding A.G 
President of the Supervisory Board, Treuhandanstalt 
Francis Veber Cinéaste 


Statutory Auditor Meinbcsi da/menbetorn tee wvered 
représenté par/represented by Mr. Pradeep Narain 
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